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Abstrakt 
Táto diplomová práca sa venuje uplatneniu štatistických metód pri spracovaní  dát. 
V prvej časti diplomovej práce sú popísané teoretické východiská, ktoré sú základom 
praktickej časti. Ďalšia časť popisuje štatistickú a finančnú analýzu spoločnosti, ako aj 
návrh aplikácie slúžiacej k zautomatizovaniu použitia štatistických metód regresnej 
analýzy pre predpoveď budúceho vývoja ekonomickej situácie spoločnosti. 
V diplomovej práci sú použité metódy časových radov a regresnej analýzy. 
Abstract 
This master thesis focuses on application of statistical methods in the processing of 
data. The first part of the thesis describes the theoretical foundations that are the basis 
for the practical part. Next part of this thesis describes the statistical and financial 
analysis and also design of an application that automate usage of statistical methods of 
regression analysis to predict the future economic situation development of the 
company. This thesis contains theory of time series methods and regression analysis. 
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Úvod
Globalizácia svetovej ekonomiky rezultuje do neustále rastúcich nárokov na 
výkonnosť podnikov. Stabilnú pozíciu na trhu preto získa len spoločnosť, ktorej 
manažment je schopný čeliť rastúcemu tlaku konkurencie, potrebe skracovať inovačné 
cykly, kompenzovať rastúce ceny energetických a materiálnych vstupov a v období 
globálnej finančnej a hospodárskej krízy riešiť i ďalšie situácie, ktoré často krát 
ohrozujú život spoločnosti, ako je napríklad pokles odbytu, sťažený prístup k finančným 
zdrojom atď. 
Takýto manažment však nevystačí len s intuíciou a empíriou. Jeho oporou musia 
byť aktívne metódy finančnej analýzy, ktoré poskytujú kompletné a dôveryhodné 
zhodnotenie finančnej situácie spoločnosti, bez ktorej je len ťažko možné zaistiť 
úspešnosť spoločnosti. Finanční analýza pomáha odhaliť reálnu finančnú situáciu 
spoločnosti, či je podnik dostatočne ziskový, či má vhodnú kapitálovú štruktúru, či 
využíva efektívne svoje aktíva, a celú radu ďalších významných skutočností. Finančná 
analýza, ale neslúži len k hodnoteniu minulej a súčasnej situácie spoločnosti, ale aj k 
vytvoreniu podkladov k rozhodovaniu a prognózovaniu budúceho vývoja pomocou 
štatistických metód v podobe regresnej analýzy. 
V rámci diplomovej práce bude prevedená finančné analýza vybranej 
spoločnosti, pričom ťažiskom práce bude vytvorenie aplikácie, ktorá bude využívať 
štatistické metódy pre spracovanie finančných ukazovateľov minulých období a určenie 
prognózy vývoja budúcich období vybraných ukazovateľov. Aplikácia bude nástrojom 
na zautomatizovanie použitia štatistických metód regresnej analýzy. Výsledné prognózy 
budúceho vývoja budú predpovedať budúcu finančnú situáciu spoločnosti, a tým 
poskytnú možnosť navrhnutia opatrení, vďaka ktorým by spoločnosť mohla posilniť 
svoju ekonomickú situáciu a stabilitu, ako aj zlepšiť postavenie na trhu voči svojím 
konkurentom. 
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1 Ciele práce, metódy a postupy spracovania 
Cieľom tejto práce je vytvorenie aplikácie, ktorá umožní zautomatizovanie 
procesu štatistickej analýzy na vybraných ekonomických dátach spoločnosti 
a užívateľovi poskytne kvantitatívne a grafické výsledky regresnej analýzy a tým 
poskytne predpoveď vývoja budúcich období. Navrhnutá aplikácia by mala umožňovať 
rýchlo a jednoducho vykonať finančnú aj štatistickú analýzu ekonomických dát 
spoločnosti, pričom samotná predikcia budúceho vývoja bude vychádzať z regresnej 
analýzy týchto dát.  
V práci bude spracovaná analýza ekonomickej situácie vybranej spoločnosti 
pomocou metód finančnej analýzy. Obsahom tejto analýzy bude spracovanie 
finančných ukazovateľov spoločnosti a určenie príčin a dôvodov tohto stavu.  
Výsledky finančnej analýzy budú vstupom pre použitie štatistických metód 
regresnej analýzy, výsledkom ktorých bude možné predpovedať budúci vývoj 
vybraných ukazovateľov. Analýza bude spočívať v určení trendu časovej rady 
a následného preloženia tejto rady vhodnou regresnou funkciou. Pomocou tejto 
regresnej funkcie bude vypočítaná prognóza budúcich rokov. Tieto prognózy umožnia 
predpovedať budúci vývoj spoločnosti a navrhnúť možné zmeny k odstráneniu 
nedostatkov a k posilneniu svojej ekonomickej situácie a stability, ako aj k zlepšeniu 
postavenia na trhu voči svojím konkurentom. 
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2 Teoretické východiská práce 
2.1 Finančná analýza 
Finančná analýza je neodmysliteľnou súčasťou finančného riadenia podniku. 
Slúži ku komplexnému zhodnoteniu finančnej situácie podniku. Pomáha odhaliť 
skutočnosť, či je podnik dostatočne ziskový, či má vhodnú kapitálovú štruktúru, či 
využíva efektívne svoje aktíva, či je schopný včas a spoľahlivo hradiť svoje záväzky 
a celú radu ďalších významných skutočností. (7) 
Finančná analýza je metóda hodnotenia finančného hospodárenia podniku, pri 
ktorej sa získané dáta triedia, agregujú, pomeriavajú sa medzi sebou navzájom, 
kvantifikujú sa vzťahy medzi dátami, hľadajú sa súvislosti medzi dátami a určuje sa ich 
vývoj. Tým sa zvyšuje vypovedacia schopnosť spracovaných dát a rovnako sa zvyšuje 
aj ich informačná hodnota. (11) 
Výsledky finančnej analýzy ako zdroj pre ďalšie rozhodovanie nie sú dôležité 
len pre vnútorné riadenie podniku, nakoľko ich potrebujú aj investori, obchodný 
partneri, štátne inštitúcie, zamestnanci, auditori, konkurenti, burzový makléri 
a v neposlednej rade aj odborná verejnosť. (13)  
Táto rozmanitosť záujmov a stanovísk sa premieta do časovej orientácie 
finančnej analýzy. Tá môže byť v zásade dvojaká (14): 
 „Ex post“ analýza, ktorá sa usiluje vysvetliť súčasnú finančnú situáciu na 
základe minulosti, retrospektívne. Na dosiahnutých výsledkoch sa však už nedá 
nič meniť, pretože sa už realizovali. 
 „Ex ante“ analýza, ktorá prekonáva obmedzenie predchádzajúcej analýzy 
predikciou súčasnej finančnej situácie do budúcnosti. Má za úlohu vývoj 
podnikových financií predvídať, prognózovať budúcu spôsobilosť podniku 
s presnosťou líšiacou sa podľa dĺžky doby budúcej predpovede, kedy je 
predpoveď na jeden rok presnejšia ako na päť rokov.  
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Dôležitým aspektom u finančnej analýzy podnikov je aj zohľadnenie odvetvia, 
v ktorom podnik pôsobí a taktiež aj pozíciu podniku v tomto odvetví. Klasická finančná 
analýza obsahuje dve navzájom prepojené časti (11): 
 kvalitatívnu, tzv. fundamentálnu analýzu, ktorá je založená na rozsiahlych 
znalostiach vzájomných súvislostí medzi ekonomickými a neekonomickými 
javmi, na skúsenostiach odborníkov a na ich subjektívnych odhadoch. Metódy 
tejto analýzy sú založené prevažne na verbálnom hodnotení. Patrí sem napríklad 
SWOT analýza, metóda analýzy portfólia dvoch dimenzií alebo metóda 
balanced scorecard (BSC), 
 kvantitatívnu, tzv. technickú analýzu, ktorá používa matematických, 
štatistických a ďalších algoritmizovaných metód ku kvantitatívnemu 
spracovaniu ekonomických dát s následným kvalitatívnym ekonomickým 
posúdením výsledkov.  
 
2.1.1 Zdroje dát pre finančnú analýzu 
Východiskom pre kvalitné spracovanie finančnej analýzy a dosiahnutie 
relevantných výsledkov je získanie dát. Základný zdroj dát predstavujú účtové výkazy 
podniku. Znalosť obsahu jednotlivých položiek týchto výkazov  je základným 
predpokladom pre prácu s nimi v rámci metód a postupov finančnej analýzy. 
Najdôležitejšími výkazmi pre analýzu sú (7): 
 Súvaha – predstavuje pohľad na majetkovú a finančnú štruktúru podniku. 
Súvaha dáva na strene aktív prehľad o výške a štruktúre majetku, na strane pasív 
o spôsobe financovania tohto majetku. Strana pasív obsahuje aj dôležitú 
informáciu o výsledku hospodárenia podniku. Rozvaha sa zostavuje k určitému 
dňu a musí platiť, že suma aktív sa rovná sume pasív. 
 Výkaz ziskov a strát – predstavuje štruktúrovaný prehľad nákladov, výnosov 
a výsledku hospodárenia. Tak ako súvaha sa zostavuje k určitému dňu a hodnoty 
jednotlivých položiek predstavujú úhrn za obdobie od posledného dátumu 
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spracovania tohto výkazu. Výsledok hospodárenia predstavuje rozdiel medzi 
výnosmi a nákladmi podniku bez ohľadu na skutočnosť, či vznikli skutočne 
reálne peňažné príjmy alebo výdaje.  
 Cash flow – predstavuje tok peňažných prostriedkov podniku. Je ho nutné 
sledovať najmä z dôvodu udržania platobnej bilancie podniku. Slúži k posúdeniu 
skutočnej situácie podniku. Bezprostredne súvisí s zaisťovaním likvidity 
podniku. 
 
2.1.2 Analýza pomerových ukazovateľov 
Pomerové ukazovatele sú najobľúbenejšou a taktiež najrozšírenejšou metódou 
finančnej analýzy. Umožňujú získať rýchly a nenákladný obraz o základných 
finančných charakteristikách podniku. Finančné pomerové ukazovatele charakterizujú 
vzájomný vzťah medzi dvomi alebo viacerými absolútnymi ukazovateľmi pomocou ich 
podielu. K širokému používaniu pomerových ukazovateľov viedli nasledujúce dôvody 
(6): 
 umožňujú vytvárať analýzu časového vývoja finančnej situácie danej 
spoločnosti, tzv. trendovú analýzu,  
 sú vhodným nástrojom pre porovnávanie viacerých podobných spoločností 
navzájom tzv. komparatívnej analýzy, 
 môžu byť použité ako vstupné údaje matematických modelov umožňujúcich 
popis závislostí medzi javmi, klasifikovať stavy, hodnotiť riziká a predvídať 
budúci vývoj. 
 
Ukazovatele likvidity 
 Ukazovatele likvidity podávajú vierohodnú výpoveď o finančnej situácii 
podniku na základe schopnosti hradiť svoje záväzky. Z toho vyplýva, že finančne 
stabilný podnik je schopný si svoje záväzky uhradiť, u finančne nestabilného podniku je 
to naopak. (12) 
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Ukazovatele likvidity v podstate pomeriavajú to, čím je možné platiť s tým, čo je 
potrebné platiť. Podľa druhu likvidity sú do čitateľa tohto pomeru dosadzované 
majetkové položky s rôznou likvidnosťou, tzn. premeniteľnosťou na peniaze. (7) 
Bežná likvidita je označovaná ako likvidita tretieho stupňa. Ukazuje koľkokrát 
pokrývajú obežné aktíva hodnotu krátkodobých záväzkov. Bežná likvidita je ukazovateľ 
budúcej solventnosti podniku a doporučené hodnoty sú 1,5 - 2,5. (6) 
𝐵𝑒ž𝑛á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =
𝑜𝑏𝑒ž𝑛ý 𝑚𝑎𝑗𝑒𝑡𝑜𝑘
𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣ä𝑧𝑘𝑦
                                 (1.1) 
Pohotová likvidita je označovaná ako likvidita druhého stupňa. Na rozdiel od 
likvidity bežnej, vylučuje z obežného majetku zásoby. V analýze je užitočné skúmať 
pomer medzi bežnou a pohotovou likviditou. Výrazne nižšia hodnota pohotovej 
likvidity poukazuje na nadmernú váhu zásob v súvahe spoločnosti. Pohotová likvidita 
by nemala klesnúť pod hodnotu 1. (11) 
𝑃𝑜ℎ𝑜𝑡𝑜𝑣á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =
𝑜𝑏𝑒ž𝑛ý 𝑚𝑎𝑗𝑒𝑡𝑜𝑘 − 𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦
𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣ä𝑧𝑘𝑦
                          (1.2) 
Okamžitá likvidita je označovaná ako likvidita prvého stupňa, alebo aj ako 
hotovostná likvidita. Vypovedá o vzťahu medzi najlikvidnejšou časťou majetku 
a krátkodobými záväzkami. Ukazovateľ by mal nadobúdať hodnoty v rozmedzí 0,2 – 
0,5. Vysoké hodnoty poukazujú na neefektívne využitie finančných prostriedkov. (12) 
𝑂𝑘𝑎𝑚ž𝑖𝑡á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =
𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏ý 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛č𝑛ý 𝑚𝑎𝑗𝑒𝑡𝑜𝑘
𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣ä𝑧𝑘𝑦
                        (1.3) 
 
Ukazovatele aktivity 
 Ukazovatele aktivity analyzujú ako efektívne využíva podnik svoj majetok. 
Nedostatočné využitie majetku je takmer rovnako neefektívne ako keď má podnik 
majetku až priveľa. Pri nedostatočnom využití majetku podnik vyrába nižší objem 
produkcie ako pri primeranom využití majetku a tým pádom prichádza o možné tržby 
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z predaja produkcie. Na druhej strane, pri nadmernom využití majetku musí podnik 
vynaložiť vysoké náklady na udržiavanie majetku, jeho ochranu, často krát je potrebný 
vysoký úver, z ktorého ďalej vznikajú vysoké úroky. (12) 
Na vyjadrenia aktivity slúžia ukazovatele vypovedajúce o obratovosti majetku 
ako celku i jeho jednotlivých častí. K typickým ukazovateľom patria (14): 
Doba obratu zásob vypovedajúca o tom, koľko dní trvá jedna obrátka zásob. 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑧á𝑠𝑜𝑏 =
𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦 . 365
𝑡𝑟ž𝑏𝑦
                                  (1.4) 
Doba obratu (inkasa) krátkodobých pohľadávok vypovedajúca o tom, koľko dní 
trvá, kým od vzniku nároku na platbu dôjde k inkasu. 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏ý𝑐ℎ 𝑝𝑜ℎľ𝑎𝑑á𝑣𝑜𝑘 =
𝑝𝑜ℎľ𝑎𝑑á𝑣𝑘𝑦 . 365
𝑡𝑟ž𝑏𝑦
           (1.5) 
Doba splácania záväzkov kvantifikuje dobu trvania úhrady záväzku od momentu 
jeho vzniku. 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑠𝑝𝑙á𝑐𝑎𝑛𝑖𝑎 𝑧á𝑣ä𝑧𝑘𝑜𝑣 =
𝑧á𝑣ä𝑧𝑘𝑦 . 365
𝑡𝑟ž𝑏𝑦
                            (1.6) 
Doba obratu aktív vyčísluje obratovosť celkových aktív. 
𝐷𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑎𝑘𝑡í𝑣 =
𝑎𝑘𝑡í𝑣𝑎 . 365
𝑡𝑟ž𝑏𝑦
                                   (1.7) 
Obrat aktív vyjadruje koľkokrát sa aktíva obrátia v tržby za 1 rok. 
𝑂𝑏𝑟𝑎𝑡 𝑎𝑘𝑡í𝑣 =
𝑡𝑟ž𝑏𝑦
𝑎𝑘𝑡í𝑣𝑎
                                             (1.8) 
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Ukazovatele rentability 
 Ukazovatele rentability vyjadrujú výnosnosť všetkých aktivít a úsilia podniku, 
informujú o efekte dosiahnutom vloženým kapitálom. Pomeriavajú zisk dosiahnutý 
podnikaním s výškou zdrojov, ktoré boli použité k jeho dosiahnutiu. (9) 
Rentabilita tržieb, označovaná ROS, charakterizuje vzťah zisku k tržbám, 
vyjadruje koľko zisku produkuje jednotka tržieb. (11) 
𝑅𝑂𝑆 =
𝑧𝑖𝑠𝑘
𝑡𝑟ž𝑏𝑦
                                                              (1.9) 
Rentabilita investovaného kapitálu, označovaná ROI, vypovedá o zhodnotení 
kapitálu, ktorý bol viazaný v podniku. Jeho výsledok vypovedá o výnosnosti kapitálu 
vloženého do majetku podniku. (14) 
𝑅𝑂𝐼 =
𝑧𝑖𝑠𝑘 𝑝𝑟𝑒𝑑 𝑧𝑑𝑎𝑛𝑒𝑛í𝑚 + 𝑛á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑜𝑣é ú𝑟𝑜𝑘𝑦
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣ý 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
                       (1.10) 
Rentabilita celkových vložených aktív, označovaná ROA, je dôležitý 
ukazovateľ, ktorý meria výkonnosť, respektíve produkčnú silu podniku. Použitím zisku 
pred zdanením v čitateli je možné merať výkonnosť bez vplyvu zadlženia a daňového 
zaťaženia. (7) 
𝑅𝑂𝐴 =
𝑧𝑖𝑠𝑘 𝑝𝑟𝑒𝑑 𝑧𝑑𝑎𝑛𝑒𝑛í𝑚
𝑎𝑘𝑡í𝑣𝑎
                                          (1.11) 
Rentabilita vlastného kapitálu, označovaná ROE, je ukazovateľ, vďaka ktorému 
vlastníci zisťujú, či ich kapitál prináša dostatočný výnos. (11) 
𝑅𝑂𝐸 =
č𝑖𝑠𝑡ý 𝑧𝑖𝑠𝑘
𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛ý 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
                                               (1.12) 
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Ukazovatele zadlženosti 
 Ukazovatele zadlženosti majú vysokú vypovedaciu schopnosť o štruktúre 
finančných zdrojov majetku podniku. Skúmajú podiel vlastných a cudzích zdrojov 
podniku a následne analyzujú finančnú stabilitu podniku. Na jednej strane je vhodné, ak 
má podnik vyšší podiel vlastných zdrojov, čím si zaručí finančnú stabilitu na trhu. Na 
strane druhej je všeobecne známe, že vlastné zdroje sú drahšie ako cudzie zdroje. (14) 
Celková zadlženosť je základným ukazovateľom zadlženosti, ukazuje koľko 
majetku je financované cudzími zdrojmi. (7) 
𝐶𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑧𝑎𝑑𝑙ž𝑒𝑛𝑜𝑠ť =
𝑐𝑢𝑑𝑧𝑖𝑒 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒
𝐴𝑘𝑡í𝑣𝑎
                             (1.13) 
Stupeň samofinancovania bezprostredne vypovedá o štruktúre finančných 
zdrojov. Vyjadruje pomer vlastného kapitálu na celkovom kapitále. Analogicky je 
možné určiť stupeň zadlženosti, kedy sa určuje pomer cudzieho kapitálu na celkovom 
kapitále podniku. (14) 
𝑆𝑡𝑢𝑝𝑒ň 𝑠𝑎𝑚𝑜𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑜𝑣𝑎𝑛𝑖𝑎 =
𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛ý 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣ý 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
                           (1.14) 
Krytie úrokov charakterizuje výšku zadlženosti pomocou schopnosti podniku 
splácať úroky. Informuje o tom, koľkokrát prevyšuje zisk platené úroky. V odbornej 
literatúre sa uvádzajú doporučené hodnoty tohto ukazovateľa väčšie ako 5. (7) 
𝐾𝑟𝑦𝑡𝑖𝑒 ú𝑟𝑜𝑘𝑜𝑣 =
𝑧𝑖𝑠𝑘 𝑝𝑟𝑒𝑑 𝑧𝑑𝑎𝑛𝑒𝑛í𝑚
𝑛á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑜𝑣é ú𝑟𝑜𝑘𝑦
                               (1.15) 
 
 
2.1.3 Sústavy ukazovateľov 
Finančnú a ekonomickú situáciu podniku je možné analyzovať pomocou 
veľkého počtu ukazovateľov, či už pomerových alebo rozdielových. Avšak ich 
nevýhoda je obmedzená vypovedacia schopnosť týchto ukazovateľov, nakoľko 
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charakterizujú len jednu oblasť činnosti podniku. Preto sa pre posúdenie celkovej 
finančnej situácie podniku používajú sústavy ukazovateľov, ktorých cieľom je vyjadriť 
celkovú finančnú a ekonomickú situáciu podniku jednou hodnotou. Medzi takéto 
sústavy patria aj bonitné modely, ktorých výstupom je vyjadrenie finančnej situácie, 
a bankrotné modely, ktoré predstavujú systém včasného varovania, keďže podľa 
chovania vybraných ukazovateľov indikujú prípadné ohrozenie podniku. Medzi 
bankrotné modely sa radí aj najznámejší model hodnotenia, Altmanov model. (9) 
Altmanov model 
Nazývaný aj Altmanova formula bankrotu, alebo Z-skóre, patrí medzi 
najznámejšie a najviacej používané modely. Vychádza z tzv. diskriminačnej analýzy, 
vypovedá o finančnej situácii podniku a je doplnkovým faktorom pri finančnej analýze. 
Štatistickou analýzou bolo zistené, že najlepšie vypovedajú o finančnej situácii a jej 
budúcom vývoji nasledujúce ukazovatele (7): 
- X1 – čistý pracovný kapitál/celkový kapitál,  
- X2 – nerozdelený zisk/celkový kapitál, 
- X3 – zisk pred zdanením + úroky/celkový kapitál, 
- X4 – trhová hodnota vlastného kapitálu/celkový kapitál, 
- X5 – tržby/celkový kapitál. 
Z týchto ukazovateľov bol zostavený model, ktorý im priradil rôzne váhy. 
Vzorec Altmanovho modelu pre podniky s verejne obchodovateľnými akciami je (14): 
𝑍 = 1,2𝑋1 + 1,4𝑋2 + 3,3𝑋3 + 0,6𝑋4 + 𝑋5                                (1.16) 
Hranice pásiem, podľa ktorých sa budúcnosť predikuje (14): 
- Z > 2,99 – finančná situácia podniku je dobrá,  
- 1,81 ≤ Z ≤ 2,99 – šedá zóna nevyhranených výsledkov, 
- Z < 1,81  – finančná situácie je kritická, hrozí bankrot. 
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Neskôr bol Altmanov model upravený aj pre ostatné spoločnosti zmenou váh 
jednotlivých ukazovateľov. Tento vzorec Altmanovho modelu má tvar (14):  
𝑍 = 0,717𝑋1 + 0,847𝑋2 + 3,107𝑋3 + 4,420𝑋4 + 0,998𝑋5                 (1.17) 
- X1 – čistý pracovný kapitál/celkový kapitál,  
- X2 – nerozdelený zisk/celkový kapitál, 
- X3 – EBIT/celkový kapitál, 
- X4 – Vlastný kapitál/celkové dlhy, 
- X5 – tržby/celkový kapitál. 
Hranice pásiem, podľa ktorých sa budúcnosť predikuje (14): 
- Z > 2,9 – finančná situácia podniku je dobrá,  
- 1,2 ≤ Z ≤ 2,9 – šedá zóna nevyhranených výsledkov, 
- Z < 1,2  – finančná situácie je kritická, hrozí bankrot. 
Nakoniec bol vytvorený Altmanov model aj pre nevýrobné podniky. V snahe 
minimalizovať medziodvetvové špecifiká, bol vynechaný ukazovateľ X5, ktorý je na 
tieto špecifiká najcitlivejší. Tento vzorec Altmanovho modelu má tvar (14): 
𝑍 = 6,56𝑋1 + 3,26𝑋2 + 6,72𝑋3 + 1,05𝑋4                                  (1.18) 
Hranice pásiem, podľa ktorých sa budúcnosť predikuje (14): 
- Z > 2,6 – prosperujúci podnik,  
- 1,1 ≤ Z ≤ 2,6 – šedá zóna nevyhranených výsledkov, 
- Z < 1,1  – kandidát bankrotu. 
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2.2    Časové rady 
Časovým radom rozumieme postupnosť hodnôt určitého ukazovateľa 
usporiadaných z hľadiska času. Pritom vecná náplň ukazovateľa a jeho priestorové 
vymedzenie musí byť zhodné v celom sledovanom časovom úseku a hodnoty 
sledovaného ukazovateľa sa musia teda meniť len v dôsledku časových zmien. (2) 
 
Dlhodobé časové rady vznikajú zisťovaním hodnôt sledovaného ukazovateľa za 
ročné, alebo dlhšie, časové intervaly. Naopak krátkodobé časové rady sú zostavené 
z údajov, zistených za obdobia kratšie ako rok, teda za mesiace, štvrťroky, dni, hodiny 
a pod. (10) 
Okamihové časové rady charakterizujú koľko javov, vecí, udalostí a pod. 
existuje v určitom časovom okamihu. Ďalším typom časových radov sú intervalové 
časové rady, ktoré charakterizujú koľko javov, vecí, udalostí vzniklo či zaniklo 
v určitom časovom intervale. Zásadným rozdielom týchto dvoch typov časových radov 
je skutočnosť, že údaje intervalových časových radov je možné sčítať a tým vytvárať 
súčty za viaceré obdobia. Naproti tomu súčet okamihových časových radov nemá 
logický zmysel. (8) 
Intervalové časové rady dávajú neskreslenú predstavu o vývoji sledovaných 
ukazovateľov len vtedy, keď sa všetky jej členy vzťahujú k rovnakým časovým 
Kritérium delenia časových radov 
podľa periodicity sledovania 
podľa rozhodného časového hľadiska 
podľa druhu sledovaných ukazovateľov 
Podľa spôsobu vyjadrenia údajov 
dlhodobé časové rady 
krátkodobé časové rady 
okamihové časové rady 
intervalové časové rady 
časové rady primárnych ukazovateľov 
časové rady sekundárnych ukazovateľov 
 časové rady naturálnych ukazovateľov 
 časové rady peňažných ukazovateľov 
 Obr. č. 1: Delenie časových radov (10) 
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intervalom. Intervalové ukazovatele sa sledujú za rôzne časové úseky. Skresľovanie 
v dôsledku nerovnako dlhých časových úsekov sa najciteľnejšie prejavuje na 
intervalových časových radách mesačných hodnôt, pretože najdlhší mesiac je o viacej 
ako 10% dlhší ako mesiac najkratší. U časových radov ročných hodnôt je toto 
skresľovanie zanedbateľné, pretože  prestupné roky sú dlhšie o necelých 0,5%. (4) 
Primárne časové rady sú také, v ktorých zisťujeme, resp. meriame ukazovatele 
priamo, napr. hodnota majetku ku koncu roku, stav zásob v kusoch ku koncu mesiaca 
a pod. Sekundárne časové rady obsahujú odvodené ukazovatele, ktoré získame 
najčastejšie (10): 
 rozdielom alebo podielom rôznych primárnych absolútnych (okamihových alebo 
intervalových) ukazovateľov, 
 ako funkciu rôznych hodnôt toho istého primárneho ukazovateľa, 
 ako funkciu dvoch alebo viacerých ukazovateľov. 
Aj pri grafickom znázornení časových radov musíme rozlišovať ich druh. Ku 
grafickému zobrazovaniu okamihových časových radov sa najčastejšie používajú 
spojnicové grafy. Hodnoty ukazovateľov okamihových časových radov sa v tomto 
prípade nanášajú k zvolenému časovému okamihu. Intervalové časové rady sa 
najčastejšie graficky znázorňujú tromi spôsobmi (3): 
 Stĺpcové grafy, ktoré sú znázornené pomocou obdĺžnikov, ktorých veľkosť 
základne je rovná dĺžkam intervalov a výšky sú rovné hodnotám časového radu. 
 Pruhové grafy, u ktorých sa hodnoty časového radu vynesú v strede intervalov 
ako úsečky. 
 Spojnicové grafy, u ktorých sú hodnoty časového radu vynesené v stredoch 
príslušných intervalov ako body, ktoré sú následne spojené úsečkami. 
 
2.2.1 Popisné charakteristiky časových radov 
Pri časovom porovnaní ukazovateľov intervalových a okamihových časových 
radov je zaujímavá predovšetkým celková úroveň hodnôt ukazovateľov časového radu. 
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Táto úroveň sa meria pomocou priemerov, ktoré umožňujú získať o časových radoch 
viacej informácií. (2) 
Priemer hodnôt ukazovateľov intervalových časových radov sa počíta ako prostý 
aritmetický priemer hodnôt jednotlivých intervalov za predpokladu, že všetky intervaly 
sú rovnako dlhé. Keď označíme hodnoty intervalového ukazovateľa 𝑦𝑖, 𝑖 = 1, 2, … , 𝑛, 
kde 𝑛 je počet intervalov časového radu, tak priemernú hodnotu ukazovateľa 
intervalového časového radu vypočítame (3): 
?̅? =
1
𝑛
∑ 𝑦𝑖
𝑛
𝑖=1
                                                                   (1.19) 
Priemer ukazovateľov okamihových časových radov sa nazýva chronologický 
priemer. Keď označíme hodnoty okamihového ukazovateľa 𝑦𝑖, 𝑖 = 1, 2, … , 𝑛, kde 𝑛 je 
počet členov časového radu, tak priemernú hodnotu ukazovateľa okamihového 
časového radu vypočítame (2): 
?̅? =
1
𝑛 − 1
(
𝑦1
2
+ ∑ 𝑦𝑖
𝑛−1
𝑖=2
+
𝑦𝑛
2
)                                         (1.20) 
Je nutné si uvedomiť, že pomocou chronologického priemeru priemerné stavy 
okamihových ukazovateľov len odhadujeme za predpokladu lineárneho vývoja 
ukazovateľov medzi susednými okamihmi zisťovania. Odhady priemerného stavu 
okamihových ukazovateľov budú tým presnejšie, čím menšie budú intervaly medzi 
susednými intervalmi. (2) 
 
2.2.2 Dynamické charakteristiky časových radov 
Vývoj ukazovateľa časového radu najčastejšie posudzujeme medzi dvoma po 
sebe nasledujúcimi obdobiami, teda medziročne, medzimesačne a podobne pomocou 
jednoduchých mier dynamiky. (10) 
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Najjednoduchšia charakteristika popisu vývoja časového radu sú prvé diferencie. 
Vyjadrujú prírastky hodnôt časového radu, tzn. o koľko sa zmenila hodnota v určitom 
okamihu (obdobiu) oproti bezprostredne predchádzajúcemu okamihu (obdobiu). 
Označujú sa 1𝑑𝑖(𝑦) a vypočítajú sa ako (8): 
 1𝑑𝑖(𝑦) = 𝑦𝑖 − 𝑦𝑖−1, 𝑖 = 2, 3, … , 𝑛                                 (1.21) 
Priemer prvých diferencií  1𝑑(𝑦)̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅  vyjadruje priemernú zmenu hodnoty časového 
radu. Vypočíta sa ako priemer celkovej zmeny prvých diferencií (2): 
 1𝑑(𝑦)̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅ =
𝑦𝑛 − 𝑦1
𝑛 − 1
                                                       (1.22) 
Rýchlosť rastu alebo poklesu hodnôt časového radu sa vyjadruje pomocou 
koeficientov rastu, ktoré vyjadrujú koľkokrát sa zvýšila alebo znížila hodnota časového 
radu v určitom okamihu (obdobiu) oproti bezprostredne predchádzajúcemu okamihu 
(obdobiu). Koeficienty rastu sa označujú 𝑘𝑖(𝑦) a vypočítajú sa ako (8): 
𝑘𝑖(𝑦) =
𝑦𝑖
𝑦𝑖−1
, 𝑖 = 2, 3, … , 𝑛                                            (1.23) 
Priemer koeficientov rastu 𝑘𝑖(𝑦) ̅̅ ̅̅ ̅̅ ̅̅  vyjadruje priemernú zmenu koeficientu rastu. 
Vypočíta sa ako geometrický priemer koeficientov rastu (1): 
𝑘(𝑦)̅̅ ̅̅ ̅̅ = √
𝑦𝑛
𝑦1
𝑛−1
                                                      (1.24) 
 
2.2.3 Dekompozícia časových radov 
Vývoj časového radu je samozrejme ovplyvnený mnohými faktormi. Niektoré 
z nich môžu spôsobiť dočasné pohyby v časovom rade, iné majú zásadný vplyv na jeho 
trend. (5) 
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Pri rozbore vývoja časových radov sú dôležité zákonitosti a pravidelnosti, ktoré 
sa vo vývoji hodnôt ukazovateľov časových radov prejavujú. Poznanie týchto 
pravidelností a zákonitostí je jedným z dôležitých predpokladov umožňujúcich 
plánovanie vývoja ukazovateľov časových radov. Skúmanie a popis vývoja týchto 
ukazovateľov je jedným z najdôležitejších úloh analýzy časových radov. (2) 
Hodnoty časovej rady môžu byť rozložené na niekoľko zložiek. Pri aditívnej 
dekompozícii môžeme hodnoty časovej rady vyjadriť ako súčet zložiek (8): 
y𝑖 = 𝑇𝑖 + 𝐶𝑖 + 𝑆𝑖 + 𝑒𝑖, 𝑖 = 1, 2, … , 𝑛                          (1.25) 
Trendová zložka 𝑇𝑖 - trendom rozumieme hlavnú tendenciu (smer) dlhodobého 
vývoja hodnôt sledovaného ukazovateľa v čase. Trend môže byť rastúci alebo klesajúci. 
Keď sú hodnoty sledovaného časového radu v podstate na rovnakej úrovni v priebehu 
celého sledovaného obdobia a okolo tejto úrovne len kolíšu, potom hovoríme 
o časovom rade bez trendu nazývanom stacionárny časový rad. (2) 
Cyklická zložka 𝐶𝑖 – cyklickú zložku tvoria výkyvy okolo trendu, fluktuácie, 
ktoré nemusia byť nutne pravidelné a majú spravidla niekoľkoročnú periodicitu. (8) 
Sezónna zložka 𝑆𝑖 – vyjadruje pravidelné periodické výkyvy hodnôt časového 
radu okolo trendu s dĺžkou periódy jeden rok. Sezónne výkyvy sa každoročne opakujú 
v určitom mesiaci alebo štvrťroku v dôsledku striedania ročných období alebo 
spoločenských zvyklostí. Sezónne výkyvy pozorujeme iba v krátkodobých časových 
radoch. (10) 
Náhodná zložka 𝑒𝑖 –vyjadruje nepravidelné výkyvy hodnôt časového radu okolo 
trendu, ktoré vznikajú v dôsledku pôsobenia náhodných ale nepredvídaných vplyvov. 
(10) 
 
2.2.4 Popis trendu časových radov 
Za účelom popisu trendu sa vykonáva vyrovnanie časových radov. Pozorovaný 
časový rad sa nahradzuje radom hypotetickým, ktorý charakterizuje vývoj skúmaného 
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ukazovateľa za predpokladu, že nebol zaťažený náhodným kolísaním. Pozorované 
hodnoty sa nahradzujú hodnotami teoretickými, očistenými od náhodnej zložky. Pritom 
každá teoretická hodnota zodpovedá vždy určitej hodnote pozorovanej, takže vzniká 
rada dvojíc hodnôt, z ktorých jedna je hodnotou vyrovnávajúcou, druhá hodnotou 
vyrovnávanou. Je možné použiť 3 typy vyrovnania (4): 
- Grafické vyrovnanie - spočíva v tom, že stredom bodov znázorňujúcich 
v pravouhlej súradnicovej sústave pozorované hodnoty časového radu sa preloží 
vyrovnávajúca čiara. Tento spôsob vyrovnania je síce veľmi rýchly, na druhej 
strane je však len približný a subjektívny. 
- Mechanické vyrovnanie - spočíva v tom, že sa rad pozorovaných hodnôt nahradí 
radou priemerov. Každý z týchto priemerov sa vypočíta ako priemer 
vyrovnávanej hodnoty, čiže priemer určitého počtu hodnôt  predchádzajúcich 
tejto hodnote a rovnakého počtu hodnôt nasledujúcich po tejto hodnote. Tieto 
priemery sa nazývajú kĺzavé priemery. Pri výpočte priemerov sa v rade 
pozorovaných hodnôt posunujeme (kĺžeme) stále o jedno miesto doprava. 
Prechodom od rady pozorovaných hodnôt k rade kĺzavých priemerov docielime 
toho, že dostávame rad hodnôt, v ktorom je viac alebo menej eliminované 
náhodné kolísanie a ktorý poskytuje lepšiu predstavu o trende než rad 
pôvodných hodnôt. 
- Analytické vyrovnanie - spočíva vo vystihnutiu priebehu pozorovaného 
časového radu analytickou funkciou. U neperiodických časových radov, kde 
okrem trendu existuje iba náhodné kolísanie, sa analytickou funkciou popisuje 
trend pozorovaného radu. Analytické vyrovnanie je najpoužívanejším spôsobom 
popisu trendu a neperiodických časových radov. Umožňuje veľmi jednoduché 
odhady budúceho vývoja, tzv. extrapoláciu časového radu, pri splnení 
príslušných podmienok. 
Ako bolo už povedané, výber trendovej funkcie na základe grafického 
zobrazenia časového radu je do značnej miery ovplyvnený subjektívnym rozhodnutím 
analytika. Mieru subjektivity znížime, ak trendovú funkciu zvolíme na základe analýzy 
časového radu prvých diferencií  1𝑑𝑖(𝑦) a  koeficientov rastu 𝑘𝑖(𝑦)  podľa 
nasledujúcich kritérií (10): 
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 Ak prvé diferencie, resp. absolútne prírastky kolíšu okolo nuly, volíme 
konštantný trend. 
 Ak prvé diferencie, resp. absolútne prírastky kolíšu okolo nenulovej konštanty, 
volíme lineárny trend. 
 Ak koeficienty rastu kolíšu okolo nenulovej konštanty, volíme exponenciálny 
trend.  
 
2.2.5 Extrapolácia trendu v časovom rade 
Výsledky štatistickej analýzy vývoja hodnôt ukazovateľov časového radu  
v minulosti využívame ako zdroj informácií (10): 
 Popisného charakteru, pomocou ktorých získavame objektívnu (kvantitatívnu) 
predstavu o trende, sezónnosti, náhodnosti v časovom rade. 
 Prognostického charakteru za predpokladu, že vývoj časového radu bude 
pokračovať podľa odhadnutého trendu aj v budúcnosti, a to bez kvalitatívnych 
zmien. Tento predpoklad dovoľuje určiť extrapolácie trendu od obdobia 𝑡 = 𝑇, 
ktoré nazývame začiatok prognózovania, po obdobie 𝑡 = 𝑇 + ℎ, pre ℎ =
1, 2, … , 𝐻, pričom 𝐻 je tzv. horizont prognózy. Je to počet období, pre ktoré 
prognózujeme hodnoty časového radu.  
Analýza časových radov má teda za úlohu popísať pravidelnosti a zákonitosti, 
ktoré sa prejavujú vo vývoji hodnôt sledovaného ukazovateľa v období pozorovania. 
Takáto analýza môže byť východiskom pre odhady budúceho vývoja hodnôt 
sledovaného ukazovateľa, tzn. pre prognózu. Odhady  sú založené na štatistických 
metódach, ktoré pracujú s extrapoláciou hodnôt ukazovateľov časových radov. 
Predpokladom správnej predikcie v prípade extrapolácie trendu časovej rady je vhodná 
voľba trendovej funkcie, tzn. ako dobre zvolená funkcia vystihuje smer dlhodobého 
vývoja sledovaného ukazovateľa. Zároveň je treba aby časový rad bol dostatočne dlhý, 
aby závery o budúcom vývoji neboli založené na výkyvoch alebo odchýlkach od 
základnej vývojovej tendencie a aby neboli týmito odchýlkami príliš ovplyvnené. Počet 
členov radu v období pozorovania zároveň súvisí s tým, či chceme realizovať dlhodobé 
alebo krátkodobé prognózy. Ak máme k dispozícii malý počet členov rady z obdobia 
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pozorovania, nie je možné oddeliť tendencie celkové od strednodobých, napr. časový 
rad, ktorý v dlhodobom vývoji vykazuje exponenciálny trend, môže v kratších 
obdobiach vykazovať trend lineárny. (2) 
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2.3 Regresná analýza 
Regresná analýza predstavuje súhrn štatistických metód a postupov, slúžiacich na 
štúdium vzájomných vzťahov medzi dvoma (alebo viacerými) premennými, ktorých 
cieľom je predovšetkým odhad hodnôt závislej premennej. Premennú, ktorej závislosť 
od iných premenných zisťujeme, označujeme 𝑦 a nazývame ju závislá premenná. Jej 
pozorovania vyjadrujeme symbolom 𝑦𝑖 kde 𝑖 = 1, 2, … , 𝑛 a 𝑛 je počet pozorovaní vo 
výberovom súbore. Premenné, o ktorých predpokladáme, že vyvolávajú zmeny závislej 
premennej a pomocou ktorých odhadujeme hodnoty závislej premennej, nazývame 
vysvetľujúce (nezávislé) premenné a označujeme 𝑥 . (10) 
Zmeny závislej premennej 𝑦, podmienené zmenami premennej 𝑥, sa môžu 
prezentovať graficky – bodovým diagramom. Bodový diagram prestavujú hodnoty so 
súradnicami [𝑥𝑖 , 𝑦𝑖], kde 𝑥𝑖 , 𝑦𝑖 sú konkrétne hodnoty premenných 𝑥, 𝑦, zistené na 𝑖-tej 
štatistickej jednotke pre 𝑖 = 1, 2, … , 𝑛. Grafické pole odráža základné črty tejto 
závislosti. Aby bolo možné pristúpiť k odhadu hodnôt závislej premennej, musíme 
získať matematickú funkciu, ktorá bude čo najlepšie vystihovať polohu bodov [𝑥𝑖 , 𝑦𝑖]. 
Ak by všetky body ležali na priamke, respektíve krivke, ktorú možno vyjadriť istou 
matematickou funkciou, platil by medzi premennými vzťah exaktnej závislosti. (10) 
Avšak pôsobením rôznych náhodných vplyvov a neuvažovaných činiteľov, ktoré 
sú nazývané šum, nedostaneme pri opakovanom pozorovaní pri nastavenej hodnote 
premennej 𝑥 rovnakú hodnotu závislej premennej 𝑦, ale obecne inú hodnotu. Keby sa 
pozorovanie opakovalo pri určitej hodnote premennej 𝑥, hodnoty závislej premennej 𝑦 
by boli rôzne. Závislosť medzi veličinami 𝑥 a 𝑦 je teda ovplyvnená šumom. Tento šum 
je náhodná veličina a vyjadruje vplyv náhodných a neuvažovaných činiteľov. Označuje 
sa 𝑒 a predpokladá sa, že jej stredná hodnota je rovná nule, tj. 𝐸(𝑒) = 0. Premenná 𝑦 sa 
teda chová ako náhodná veličina 𝑌. Pre vyjadrenie závislosti náhodnej veličiny 𝑌 
a premennej 𝑥 slúži podmienená stredná hodnota náhodnej veličiny 𝑌 pre hodnotu 𝑥, 
označená 𝐸(𝑌|𝑥) rovnajúca sa hodnote vhodne zvolenej funkcii označenej 
𝜂(𝑥; 𝛽1, 𝛽2, … , 𝛽𝑝), kde sa funkcia 𝜂(𝑥) nazýva regresnou funkciou a parametre 
𝛽1, 𝛽2, … , 𝛽𝑝 sa nazývajú regresné koeficienty. Ich vzájomný vzťah sa vyjadruje ako (8): 
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𝐸(𝑌|𝑥) = 𝜂(𝑥; 𝛽1, 𝛽2, … , 𝛽𝑝), 𝑝 ≥ 1                              (1.26) 
 
 
2.3.1 Voľba regresnej funkcie 
Jednou z úloh regresnej analýzy je aj posúdenie, či je zvolená regresná funkcia 
vhodná na vyrovnanie zadaných dát. Zisťuje sa ako tesne zvolená regresná funkcia  
prilieha k zadaným dátam, a zároveň ako dobre vystihuje predpokladanú závislosť 
medzi závislou a nezávislou premennou. (8) 
V prípadoch, kedy sa pre vyrovnanie zadaných dát používa viacej regresných 
funkcií, sa pre posúdenie toho, ktorá najlepšie prilieha k zadaným dátam používa 
reziduálny súčet štvorcov, ktorý charakterizuje stupeň rozptýlenia pozorovaných hodnôt 
závisle premennej okolo zvolenej regresnej funkcie. Tým pádom pomáha pri 
rozhodovaní, ktorý typ regresnej funkcie vystihuje priebeh závislosti lepšie, resp. 
horšie. Čím je jeho hodnota menšia, tým zvolená regresná funkcia lepšie prilieha 
k zadaným dátam časového radu. (2) 
Reziduálny súčet štvorcov sa označuje 𝑆𝑅 a je rovný súčtu kvadrátov rezíduí ?̂?𝑖 , 
ktoré vyjadrujú odchýlky zadaných hodnôt od hodnôt regresnej funkcie. Vypočíta sa 
ako (8): 
𝑆𝑅 = ∑(𝑦𝑖 − ?̂?𝑖(𝑥𝑖))
2
𝑛
𝑖=1
                                             (1.27) 
Ďalšou charakteristikou k posúdeniu vhodnosti zvolenej regresnej funkcie je 
index determinácie, pomocou ktorého je možné posúdiť, ako dobre zvolená regresná 
funkcia vystihuje závislosť medzi závislou a nezávislou premennou. Index determinácie 
nadobúda hodnôt z intervalu 〈0, 1〉. Čím viacej sa hodnota determinácie blíži k hodnote 
1, tým považujeme danú závislosť za silnejšiu a teda dobre vystihnutú zvolenou 
regresnou funkciou. Označuje sa 𝐼2a vypočíta sa ako (8): 
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𝐼2 = 1 −
∑ (𝑦𝑖 − ?̂?𝑖(𝑥𝑖))
2𝑛
𝑖=1
∑ (𝑦𝑖 − ?̅?)2
𝑛
𝑖=1
                                              (1.28) 
 
2.3.2 Regresná priamka 
Najjednoduchší prípad lineárnej regresnej funkcie je  regresná priamka. 
Regresná funkcia  𝜂(𝑥) je vyjadrená priamkou v tvare (8): 
𝜂(𝑥) = 𝛽1 + 𝛽2𝑥                                                (1.29) 
Parameter 𝛽1 regresnej priamky sa nazýva lokujúca konštanta a interpretuje sa 
ako teoretická priemerná hodnota závislej premennej 𝑦 za predpokladu, že hodnota 
vysvetľujúcej (nezávislej) premennej 𝑥 sa rovná nule. Parameter 𝛽2 sa nazýva regresný 
koeficient. Je smernicou regresnej priamky a určuje, aký prírastok (𝛽1 > 0) alebo 
úbytok (𝛽1 < 0) strednej hodnoty závislej premennej 𝑦 zodpovedá jednotkovému 
prírastku nezávisle premennej 𝑥. Regresný koeficient je nositeľom informácie 
o priebehu štatistickej závislosti. (10) 
Bodové odhady koeficientov 𝛽1 a 𝛽2 regresnej priamky pre zadané dvojice 
(𝑥𝑖, 𝑦𝑖) sa označujú 𝑏1 a 𝑏2. Pre určenie týchto koeficientov sa používa metóda 
najmenších štvorcov. Táto metóda spočíva v hľadaní takých hodnôt, ktoré minimalizujú 
súčty kvadrátov odchýlok nameraných hodnôt 𝑦𝑖 od hodnôt regresnej priamky 𝜂𝑖. 
Bodové odhady koeficientov 𝛽1 a 𝛽2 regresnej priamky sa vypočítajú ako (8): 
𝑏2 =
∑ 𝑥𝑖𝑦𝑖 − 𝑛?̅??̅?
𝑛
𝑖=1
∑ 𝑥𝑖
2 − 𝑛?̅?2𝑛𝑖=1
, 𝑏1 = ?̅? − 𝑏2?̅?  ,                             (1.30) 
kde ?̅? a ?̅? sú výberové priemery: 
?̅? =
1
𝑛
∑ 𝑥𝑖
𝑛
𝑖=1
, ?̅? =
1
𝑛
∑ 𝑦𝑖
𝑛
𝑖=1
                                     (1.31) 
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2.3.3 Špeciálne nelinearizovateľné funkcie 
Okrem lineárnych regresných funkcií sa používajú aj nelineárne, ktoré sa 
vyznačujú už spomínaným kolísaním koeficientov rastu okolo nenulovej konštanty. Tri 
najčastejšie nelinearizovateľné funkcie sa nazývajú modifikovaný exponenciálny trend, 
logistický trend a Gompertzova krivka. Tieto funkcie sú často využívané v časových 
radoch popisujúcich demografické a ekonomické deje. Funkcie sú zadané nasledovne 
(8):  
𝜂(𝑥) = 𝛽1 + 𝛽2𝛽3
𝑥,           𝜂(𝑥) =
1
𝛽1 + 𝛽2𝛽3
𝑥 ,          𝜂(𝑥) = 𝑒
𝛽1+ 𝛽2𝛽3
𝑥
             (1.32) 
Modifikovaný exponenciálny trend – sa používa v prípadoch, kedy sa v priebehu 
dlhodobého vývoja ukazovateľa tempo rastu mení a s rastom členov radu sa blíži 
k určitej konštante, teda pre vyrovnanie časových radov, ktorých hodnoty spočiatku 
vykazujú rýchly rast, ktorý sa postupne spomaľuje sa dá očakávať, že hodnoty 
ukazovateľa neprekročia určitú hornú hranicu, tzv. hladinu nasýtenia. (10) 
Logistický trend – je zhora aj zdola ohraničený, obsahuje zároveň aj inflexiu, 
tzn. že sa v inflexnom bode mení priebeh krivky. Radí sa medzi tzv. S-krivky 
symetrické okolo inflexného bodu. (8) 
Gompertzova krivka – je rovnako ako logistický trend zhora aj zdola ohraničená 
a obsahuje inflexiu, narozdiel od neho sa ale radí medzi S-krivky nesymetrické okolo 
inflexného bodu, tzn. že väčšina hodnôt leží až za inflexným bodom. (8) 
Bodové odhady 𝑏1, 𝑏2, 𝑏3 koeficientov 𝛽1, 𝛽2, 𝛽3 uvedených špeciálnych 
nelinearizovateľných funkcií určíme pomocou vzorcov (1.33) až (1.35) (8): 
𝑏3 = [
𝑆3 − 𝑆2
𝑆2 − 𝑆1
]
1
𝑚ℎ
                                                  (1.33) 
𝑏2 = (𝑆2 − 𝑆1)
𝑏3
ℎ − 1
𝑏3
𝑥1(𝑏3
𝑚ℎ − 1)
2                                       (1.34) 
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𝑏1 =
1
𝑚
[𝑆1 − 𝑏2𝑏3
𝑥1
1 − 𝑏3
𝑚ℎ
1 − 𝑏3
ℎ ]                                      (1.35) 
Výrazy 𝑆1, 𝑆2, 𝑆3 sú súčty určené vzorcami: 
𝑆1 = ∑ 𝑦𝑖 ,          
𝑚
𝑖=1
𝑆2 = ∑ 𝑦𝑖 ,          
2𝑚
𝑖=𝑚+1
𝑆3 = ∑ 𝑦𝑖                     (1.36)
3𝑚
𝑖=2𝑚+1
 
Predchádzajúce vzorce (1.33) až (1.36) platia len za určitých podmienok (8): 
- Zadaný počet 𝑛 dvojíc hodnôt (𝑥𝑖, 𝑦𝑖), 𝑖 = 1, 2, … , 𝑛 je násobkom troch, tzn. 
3𝑚 = 𝑛, kde 𝑚 je prirodzené číslo. Hodnoty časového radu sú teda rozdelené do 
troch skupín o rovnakom počte 𝑚 prvkov. Ak nie je počet prvkov 𝑛 deliteľný 
tromi, vynechá sa príslušný počet počiatočných dát, pretože konečné dáta sú 
dôležitejšie pre budúci vývoj. 
- Hodnoty 𝑥𝑖 sú zadané v krokoch zachovávajúcich konštantnú vzdialenosť, ktoré 
majú dĺžku ℎ > 0, tj. 𝑥𝑖 = 𝑥1 + (𝑖 − 1)ℎ. 
- Keď vyjde pri výpočtoch parametru 𝑏3 záporné znamienko , v ďalších 
výpočtoch sa použije absolútna hodnota parametru 𝑏3. 
- Pri výpočte logistického trendu, resp. Gompertzovej krivky sa v súčtoch 𝑆1, 𝑆2, 
𝑆3 vo vzorci (1.18) namiesto hodnôt 𝑦𝑖 použijú hodnoty 1/𝑦𝑖 pre logistický 
trend, resp.  ich prirodzené logaritmy ln 𝑦𝑖 pri použití Gompertzovej krivky. 
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3 Analýza súčasného stavu 
 Táto časť práce bude zameraná na predstavenie vybranej spoločnosti, 
spracovanie finančnej analýzy spoločnosti ako aj na použitie štatistických metód pre 
predikciu budúceho vývoja sledovaných ukazovateľov spoločnosti. Hlavným zdrojom 
týchto analýz sú účtovné dáta čerpané z účtovných výkazov finančného účtovníctva 
spoločnosti, súvahy a výkazu ziskov a strát, za obdobie rokov 2008-2013. 
 
3.1 Predstavenie spoločnosti 
Spoločnosť ABC servis podniká na území Slovenskej republiky formou 
družstva. Spoločnosť ABC servis, družstvo vznikla 02.09.2002 ul. Priateľstva 15 Holíč 
908 51, kde sídli až dodnes. Spoločnosť bola založená Jaroslavom Veselým, ktorý bol aj 
predsedom družstva od vzniku až do 07.07.2004, kedy ho na tejto pozícii vymenila 
Katarína Vrablicová. Predseda koná samostatne menom družstva. Základný kapitál 
spoločnosti je 151 660 EUR. 
Súčasťou družstva ABC servis sú: 
 ABC-Okná – výroba, predaj a montáž plastových a hliníkových okien, 
vchodových dverí a garážových brán. 
 ABC-Stavebiny – predaj kompletného sortimentu stavebných materiálov, 
ponuka stavebných prác. 
Predmet činnosti podľa zápisu v obchodnom registri: 
 predaj na priamu konzumáciu tepelne rýchlo upravovaných mäsových 
výrobkov a obvyklých príloh, ako aj bezmäsitých jedál, alkoholických a 
nealkoholických nápojov, priemyselne vyrábaných mliečnych nápojov, 
koktailov, zmrzliny  
 predaj nápojov na priamu konzumáciu (výčap)  
 kúpa tovaru za účelom jeho predaja konečnému spotrebiteľovi (maloobchod) 
v rozsahu voľnej živnosti  
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 kúpa tovaru za účelom jeho predaja iným prevádzkovateľom živnosti 
(veľkoobchod) v rozsahu voľnej živnosti  
 sprostredkovateľská činnosť v rozsahu voľnej živnosti  
 reklamná a propagačná činnosť  
 prieskum trhu a verejnej mienky  
 podnikateľské poradenstvo  
 vedenie účtovníctva  
 prenájom strojov a zariadení  
 prenájom výpočtovej a kancelárskej techniky  
 prenájom automobilov  
 organizovanie kultúrnych a športových podujatí a výstav  
 organizovanie predajných trhov a búrz  
 organizovanie kurzov a školení  
 prevádzkovanie zariadení slúžiacich na regeneráciu a rekondíciu  
 fotografické služby  
 viazanie a aranžovanie kvetín  
 upratovacie služby  
 prenájom nehnuteľností, bytových a nebytových priestorov s poskytovaním 
iných než základných služieb spojených s prenájmom  
 výkon správy bytového a nebytového fondu  
 zabezpečovanie služieb spojených so správou bytového a nebytového fondu  
 vypracovanie dokumentácie a projektu jednoduchých stavieb, drobných 
stavieb a zmien týchto stavieb  
 uskutočňovanie stavieb a ich zmien  
 uskutočňovanie jednoduchých stavieb, drobných stavieb a ich zmien  
 výkon činnosti stavbyvedúceho  
 výkon činnosti stavebného dozoru  
 demolácia, búracie práce a prípravné práce na stavbu  
 výroba plastových okien  
 výroba hliníkových okien  
 osadzovanie okien, dverí, okeníc  
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 výroba výrobkov z plastov pre stavebníctvo  
 výroba a montáž tieniacej techniky (žalúzie, rolety) a sieťok proti hmyzu  
 výroba kovových prefabrikátov pre stavby  
 výroba kovových konštrukcií a ich častí  
 výroba jednoduchých výrobkov z kovu v rozsahu voľnej živnosti  
 osobná cestná motorová doprava vykonávaná cestnými osobnými vozidlami, 
ktorých celková obsaditeľnosť nepresahuje 9 osôb vrátane vodiča s 
výnimkou taxislužby  
 nákladná cestná doprava vykonávaná cestnými nákladnými vozidlami do 
celkovej hmotnosti 3,5 t vrátane prípojného vozidla   
    
3.2 Finančná analýza 
V tejto kapitole práce bude spracovaná analýza ekonomickej situácie vybranej 
spoločnosti pomocou metód finančnej analýzy. Obsahom tejto analýzy bude 
spracovanie finančných ukazovateľov spoločnosti a určenie príčin a dôvodov tohto 
stavu. Analýza bude vychádzať z dát čerpaných z účtovných výkazov finančného 
účtovníctva spoločnosti, súvahy a výkazu ziskov a strát, za obdobie rokov 2008-2013.  
 
 
3.2.1 Ukazovatele likvidity 
Bežná likvidita spoločnosti získaná s využitím vzorca (1.1) je zobrazená v nasledujúcej 
tabuľke. 
Tab. č. 1: Bežná likvidita (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Likvidita 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Bežná likvidita 3,33 0,95 0,24 0,22 0,21 0,93 
 
Bežná likvidita ukazuje koľkokrát pokrývajú obežné aktíva hodnotu 
krátkodobých záväzkov. Ide o ukazovateľ budúcej solventnosti podniku a doporučené 
hodnoty sú 1,5 - 2,5. V takmer všetkých rokoch sledovaného obdobia spoločnosť 
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nedosahuje doporučené hodnoty. Hodnoty bežnej likvidity spoločnosti sú rádovo 5-krát 
nižšie ako doporučené hodnoty. V poslednom roku sledovaného obdobia je vidno nárast 
hodnoty bežnej likvidity, spôsobený zvýšením zásob a finančného majetku, rovnako 
ako dvojnásobným znížením krátkodobých záväzkov na polovicu voči 
predchádzajúcemu roku. 
Prognóza budúceho vývoja ukazovateľa bežnej likvidity je založená na preložení 
regresnou funkciou, ktorá najlepšie vystihuje trend vývoja. Gompertzova krivka 
najlepšie vystihuje vývoj bežnej likvidity s indexom determinácie 0,8176.  
Prognóza budúceho vývoja ukazovateľa bežnej likvidity v nasledujúcich dvoch 
rokoch, vypočítaná pomocou vzorcov Gompertzovej krivky (1.32)-(1.36), je uvedená 
v tabuľke č.2 a graficky znázornená v grafe č.1: 
Tab. č. 2: Prognóza vývoja bežnej likvidity (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Likvidita 2014 2015 
Prognóza bežnej likvidity 0,16 0,16 
 
 
 
Na základe prognózy budúceho vývoja bežnej likvidity sa dá predpokladať 
pokračujúci klesajúci trend napriek tomu, že spoločnosť v poslednom roku sledovaného 
obdobia vykazovala zvýšené hodnoty. Klesajúci trend vývoja poukazuje na zlú finančnú 
situáciu v spoločnosti a jej solventnosť v budúcich rokoch existencie. Pre zvýšenie 
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Graf č. 1: Prognóza vývoja bežnej likvidity (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
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schopnosti podniku plniť záväzky v najbližšom období by mala spoločnosť prehodnotiť 
zvýšenie finančného majetku. 
 
Pohotová likvidita spoločnosti získaná s využitím vzorca (1.2) je zobrazená 
v nasledujúcej tabuľke. 
Tab. č. 3: Pohotová likvidita (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Likvidita 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Pohotová likvidita 2,09 0,57 0,24 0,21 0,14 0,29 
 
Pohotová likvidita predstavuje zníženie bežnej likvidity o hodnotu zásob. 
Doporučené hodnoty by nemali klesnúť pod hodnotu 1. V takmer všetkých rokoch 
sledovaného obdobia spoločnosť nedosahuje doporučené hodnoty. Hodnoty pohotovej 
likvidity spoločnosti poukazujú na neschopnosť spoločnosti uhrádzať svoje záväzky. 
Prognóza budúceho vývoja ukazovateľa pohotovej likvidity je založená na 
preložení regresnou funkciou, ktorá najlepšie vystihuje trend vývoja. Najvyšší index 
determinácie vykazuje preloženie funkciou modifikovaného exponenciálneho trendu 
s hodnotou indexu 0,9745, ktoré indikuje aj kolísanie koeficientov rastu okolo 
nenulovej konštanty.  
Prognóza budúceho vývoja ukazovateľa pohotovej likvidity v nasledujúcich 
dvoch rokoch, vypočítaná pomocou vzorcov modifikovaného exponenciálneho trendu 
(1.32)-(1.36), je uvedená v tabuľke č.4 a graficky znázornená v grafe č.2: 
Tab. č. 4: Prognóza vývoja bežnej likvidity (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Likvidita 2014 2015 
Prognóza pohotovej likvidity 0,21 0,21 
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Na základe prognózy budúceho vývoja pohotovej likvidity sa dá predpokladať 
ustálenie hodnôt tohto ukazovateľa na hranici 0,21. Hodnoty vývoja pohotovej likvidity 
poukazujú na neschopnosť spoločnosti uhrádzať svoje záväzky bez nutnosti použitia 
zásob. Spoločnosť by mala rovnako ako v prípade bežnej likvidity v snahe zlepšiť 
plnenie svojich záväzkov zamerať na zvýšenie finančného majetku. 
 
Okamžitá likvidita spoločnosti získaná s využitím vzorca (1.3) je zobrazená 
v nasledujúcej tabuľke. 
Tab. č. 5: Okamžitá likvidita (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Likvidita 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Okamžitá likvidita 1,44 0,25 0,07 0,02 0,00 0,12 
 
Okamžitá likvidita vypovedá o vzťahu medzi najlikvidnejšou časťou majetku a 
krátkodobými záväzkami. Ukazovateľ by mal nadobúdať hodnoty v rozmedzí 0,2 – 0,5. 
V takmer všetkých rokoch sledovaného obdobia spoločnosť nedosahuje doporučené 
hodnoty. Hodnoty okamžitej likvidity spoločnosti sú rádovo 5 až 10-krát nižšie ako 
doporučené hodnoty. V celom sledovanom období je trend vývoja tohto ukazovateľa 
klesajúci. 
Graf č. 2: Prognóza vývoja pohotovej likvidity (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
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Prognóza budúceho vývoja ukazovateľa okamžitej likvidity je založená na 
preložení regresnou funkciou, ktorá najlepšie vystihuje trend vývoja. Najvyšší index 
determinácie vykazuje preloženie funkciou modifikovaného exponenciálneho trendu 
s hodnotou indexu 0,9929.  
Prognóza budúceho vývoja ukazovateľa okamžitej likvidity v nasledujúcich 
dvoch rokoch, vypočítaná pomocou vzorcov modifikovaného exponenciálneho trendu 
(1.32)-(1.36), je uvedená v tabuľke č.6 a graficky znázornená v grafe č.3: 
Tab. č. 6: Prognóza vývoja bežnej likvidity (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Likvidita 2014 2015 
Prognóza okamžitej likvidity 0,02 0,02 
 
 
 
Spoločnosť nie je v sledovanom období schopná hradiť svoje záväzky len 
pomocou finančného majetku. Na základe prognózy budúceho vývoja okamžitej 
likvidity sa dá predpokladať ustálenie hodnôt tohto ukazovateľa na hranici 0,02. Keďže 
je táto hodnota nedostatočná, dodávateľov spoločnosti vzniká riziko spojené 
s neschopnosťou spoločnosti hradiť svoje záväzky. Spoločnosť by mala rovnako ako v 
prípadoch bežnej a pohotovej likvidity zamerať svoju pozornosť na navýšenie 
finančného majetku, a tým zlepšiť svoje postavenia voči dodávateľom. 
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Graf č. 3: Prognóza vývoja okamžitej likvidity (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
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3.2.2 Ukazovatele aktivity 
Doba obratu zásob spoločnosti získaná s využitím vzorca (1.4) je zobrazená 
v nasledujúcej tabuľke. 
Tab. č. 7: Doba obratu zásob (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Aktivita 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Doba obratu zásob 15,41 14,07 0,33 0,63 3,59 23,49 
 
Doba obratu zásob vypovedá o tom, koľko dní trvá jedna obrátka zásob. 
Ukazovateľ vykazuje v  sledovanom období  kolísajúce hodnoty, s veľkým zvýšením 
v roku 2013. Kolísanie je spôsobené výkyvmi hodnoty zásob spoločnosti, nakoľko 
úroveň tržieb je relatívne stabilná Doba obratu zásob sa v sledovanom období 
pohybovala v rozmedzí od 1 do takmer 24 dní. To znamená, že sa za rok 2013 zásoby 
obrátili približne 15 krát. Táto hodnota obratu zásob nám poukazuje na skutočnosť, že 
spoločnosť nemá problémy s nelikvidnými zásobami, ktoré by vyžadovali nadbytočné 
financovanie. 
Prognóza budúceho vývoja ukazovateľa doby obratu zásob je založená na 
preložení regresnou funkciou, ktorá najlepšie vystihuje trend vývoja. Nakoľko sú 
hodnoty ukazovateľa v sledovanom období veľmi kolísajúce je preloženie 
zodpovedajúcou regresnou funkciou zložité. Keďže sa nedá očakávať exponenciálny 
charakter vývoja v budúcnosti, bude tento ukazovateľ preložený funkciou regresnej 
priamky. Preloženie má nízky index determinácie a preto je pravdepodobnosť prognózy 
nízka. 
Prognóza budúceho vývoja ukazovateľa doby obratu zásob v nasledujúcich 
dvoch rokoch, vypočítaná pomocou vzorcov regresnej priamky (1.29)-(1.31), je 
uvedená v tabuľke č.8 a graficky znázornená v grafe č.4: 
Tab. č. 8: Prognóza vývoja doby obratu zásob (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Aktivita 2014 2015 
Doba obratu zásob 10,52 10,78 
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Prognóza budúceho vývoja doby obratu zásob predpokladá, že spoločnosť bude 
schopná obrátiť zásoby na tržby za približne 10 dní.  
 
Doba obratu krátkodobých pohľadávok spoločnosti získaná s využitím vzorca (1.5) 
je zobrazená v nasledujúcej tabuľke. 
Tab. č. 9: Doba obratu krátkodobých pohľadávok (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Aktivita 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Doba obratu kr. 
pohľadávok 
8,00 12,04 11,11 8,65 6,98 6,07 
 
Doba obratu krátkodobých pohľadávok predstavuje dobu, po ktorú musí 
spoločnosť priemerne čakať na zinkasovanie pohľadávok od odberateľov za predaj 
výrobkov a služieb. V sledovanom období má tento ukazovateľ klesajúci trend vývoja, 
čo predstavuje priaznivý vývoj pre spoločnosť. Od roku 2009 spoločnosť stabilne 
znižuje dobu, po ktorú musí čakať na zinkasovanie pohľadávok od odberateľov, čo 
poukazuje na dobrú schopnosť vymáhať tieto pohľadávky. Doba obratu krátkodobých 
pohľadávok by mala byť kratšia ako doba obratu záväzkov, s ktorou sa najčastejšie 
porovnáva. 
Graf č. 4: Prognóza vývoja doby obratu zásob (Vlastné spracovanie) 
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Prognóza budúceho vývoja ukazovateľa doby obratu krátkodobých pohľadávok 
je založená na preložení regresnou funkciou, ktorá najlepšie vystihuje trend vývoja. 
Najvyšší index determinácie vykazuje preloženie funkciou regresnej priamky s indexom 
0,3903.  
Prognózu budúceho vývoja ukazovateľa doby obratu krátkodobých pohľadávok 
v nasledujúcich dvoch rokoch, vypočítaná pomocou vzorcov regresnej priamky (1.29)-
(1.31), je uvedená v tabuľke č.10 a graficky znázornená v grafe č.5: 
Tab. č. 10: Prognóza vývoja doby obratu krátkodobých pohľadávok (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Aktivita 2014 2015 
Doba obratu kr. pohľadávok 6,08 5,30 
 
 
 
Pomocou prognózy budúceho vývoja doby obratu krátkodobých pohľadávok sa 
dá predpokladať pokles hodnôt tohto ukazovateľa voči rokom 2012 a 2013. Klesajúci 
trend vývoja vyjadruje, že doba, po ktorú musí spoločnosť priemerne čakať na 
zinkasovanie pohľadávok od odberateľov za predaj výrobkov a služieb sa bude 
zmenšovať. Pre spoločnosť je tento vývoj hodnoty obratu pohľadávok priaznivý. 
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Graf č. 5: Prognóza vývoja doby obratu krátkodobých pohľadávok (Vlastné spracovanie) 
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Doba obratu záväzkov spoločnosti získaná s využitím vzorca (1.6) je zobrazená 
v nasledujúcej tabuľke. 
Tab. č. 11: Doba obratu záväzkov (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Aktivita 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Doba obratu 
záväzkov 
115,90 221,88 141,72 99,31 232,25 296,27 
 
Doba obratu záväzkov kvantifikuje dobu trvania úhrady záväzku od momentu 
jeho vzniku. V sledovanom období tento ukazovateľ nadobúda vyššie hodnoty ako doba 
obratu pohľadávok, s ktorou sa tento ukazovateľ pomeriava. V posledných dvoch 
rokoch sledovaného obdobia bola doba trvania úhrady záväzku vyššia ako 200 dní. 
Trend vývoja ukazovateľa je rastúci. 
Prognóza budúceho vývoja ukazovateľa doby obratu záväzkov je založená na 
preložení regresnou funkciou, ktorá najlepšie vystihuje trend vývoja. Najvyšší index 
determinácie vykazuje preloženie funkciou regresnej priamky s indexom 0,3781.  
Prognózu budúceho vývoja ukazovateľa doby obratu záväzkov v nasledujúcich 
dvoch rokoch, vypočítaná pomocou vzorcov regresnej priamky (1.29)-(1.31), je 
uvedená v tabuľke č.12 a graficky znázornená v grafe č.6: 
Tab. č. 12: Prognóza vývoja doby obratu krátkodobých pohľadávok (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Aktivita 2014 2015 
Doba obratu kr. pohľadávok 273,61 299,05 
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Na základe prognózy budúceho vývoja doby obratu záväzkov sa dá 
predpokladať ďalší nárast hodnoty tohto ukazovateľa voči sledovanému obdobiu. Trend 
budúceho vývoja teda zostáva rastúci.  
Po výpočte doby obratu záväzkov je možné tieto hodnoty porovnať s dobou 
obratu pohľadávok. U vybranej spoločnosti vykazuje doba obratu záväzkov omnoho 
vyššie hodnoty ako doba obratu pohľadávok. To znamená, že odberatelia platia 
pohľadávky spoločnosti skorej ako hradí spoločnosť svoje záväzky. Táto situácia je pre 
spoločnosť výhodná, pretože tak využíva krátkodobé záväzky k plnému financovaniu 
pohľadávok. Na druhú stranu si musí dávať pozor, aby si udržala dobré vzťahy so 
svojimi dodávateľmi a nestratila ich dôveru. Podľa slov vedenia spoločnosti platia 
dodávateľov za služby a tovar vo väčšine prípadov v hotovosti, takže sa zhoršenia 
vzťahov neobávajú. 
 
Doba obratu aktív spoločnosti získaná s využitím vzorca (1.6) je zobrazená 
v nasledujúcej tabuľke. 
Tab. č. 13: Doba obratu aktív (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Aktivita 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Doba obratu aktív 122,26 231,03 326,31 262,42 297,59 398,21 
Graf č. 6: Prognóza vývoja doby obratu záväzkov (Vlastné spracovanie) 
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Doba obratu aktív predstavuje dobu, počas ktorej premení spoločnosť celkové 
aktíva v peňažné prostriedky.  V roku 2013 potrebovala spoločnosť 398 dní na obrátenie 
hodnoty celkového majetku v peňažné prostriedky. Spoločnosť tak obrátila celkový 
majetok v peňažné prostriedky približne 0,92 krát. Trend samotného vývoja je rastúci, 
čo je negatívna správa pre spoločnosť. 
Prognóza budúceho vývoja ukazovateľa doby obratu záväzkov je založená na 
preložení regresnou funkciou, ktorá najlepšie vystihuje trend vývoja. Najvyšší index 
determinácie vykazuje preloženie funkciou regresnej priamky s indexom 0,9294.  
Prognózu budúceho vývoja ukazovateľa doby obratu aktív v nasledujúcich 
dvoch rokoch, vypočítaná pomocou vzorcov modifikovaného exponenciálneho trendu 
(1.32)-(1.36), je uvedená v tabuľke č.14 a graficky znázornená v grafe č.7: 
Tab. č. 14: Prognóza vývoja doby obratu krátkodobých pohľadávok (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Aktivita 2014 2015 
Doba obratu aktív 321,62 312,23 
  
 
Na základe prognózy budúceho vývoja doby obratu aktív sa dá predpokladať 
pokračovanie rastúceho trendu hodnôt tohto ukazovateľa. Spoločnosť zvyšuje hodnotu 
aktív oveľa rýchlejším tempom ako hodnotu tržieb. Od roku 2011 je tento nárast 
spôsobený  stavbou nového skladu a predajne ABC-Stavebniny, ktorý ale spoločnosti 
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Graf č. 7: Prognóza doby obratu aktív (Vlastné spracovanie) 
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vo výsledku nepriniesol žiadne pridané tržby. Tento vývoj je pre spoločnosť 
nepriaznivý a mala by sa zamerať na zvýšenie tržieb minimálne takým tempom, ako 
zvyšuje hodnotu aktív. 
 
3.2.3 Ukazovatele rentability 
Rentabilita tržieb spoločnosti získaná s využitím vzorca (1.9) je zobrazená 
v nasledujúcej tabuľke. 
Tab. č. 15: Rentabilita tržieb (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Rentabilita 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Rentabilita tržieb 0,0163 0,0186 0,0231 0,0451 0,0521 0,0455 
 
Rentabilita tržieb vyjadruje koľko zisku produkuje jednotka tržieb. V roku 2013 
musela spoločnosť na 1€ zisku vyprodukovať približne 22€ tržieb. V sledovanom 
období má ukazovateľ rentability tržieb rastúci trend vývoja, čo znamená, že spoločnosť 
je efektívnejšia pri premene tržby na zisk. 
Prognóza budúceho vývoja ukazovateľa rentability tržieb je založená na 
preložení regresnou funkciou, ktorá najlepšie vystihuje trend vývoja. Najvyšší index 
determinácie vykazuje preloženie funkciou modifikovaného exponenciálneho trendu 
s indexom 0,8292.  
Prognózu budúceho vývoja ukazovateľa rentability tržieb v nasledujúcich dvoch 
rokoch, vypočítaná pomocou vzorcov modifikovaného exponenciálneho trendu (1.32)-
(1.36), je uvedená v tabuľke č.16 a graficky znázornená v grafe č.8: 
Tab. č. 16: Prognóza vývoja rentability tržieb (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Rentabilita 2014 2015 
Rentabilita tržieb 0,0586 0,0647 
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Prognózou budúceho vývoja rentability tržieb sa dá predpokladať aj naďalej 
pokračovanie rastúceho trendu ukazovateľa. Tento vývoj je pre spoločnosť priaznivý, 
keďže narastá výnosnosť spoločnosti. 
 
Rentabilita investovaného kapitálu spoločnosti získaná s využitím vzorca (1.10) je 
zobrazená v nasledujúcej tabuľke. 
Tab. č. 17: Rentabilita tržieb (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Rentabilita 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Rentabilita inv. kapitálu 0,0772 0,0551 0,0455 0,0978 0,1058 0,0823 
 
Rentabilita investovaného kapitálu označovaná ROI, vypovedá o zhodnotení 
kapitálu, ktorý bol viazaný v podniku. V roku 2013 musela spoločnosť na 1€ zisku 
investovať približne 12€ kapitálu. V sledovanom období má od roku 2008 do 2010 
ukazovateľ rentability tržieb klesajúci trend vývoja. V roku 2011 sa však zvýšila 
hodnota kapitálu spoločnosti stavbou nového skladu a predajne ABC-Stavebniny 
a ABC-Okná a rentabilita sa skokovo zvýšila.  
 
Graf č. 8: Prognóza vývoja ROS (Vlastné spracovanie) 
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Prognóza budúceho vývoja ukazovateľa rentability investovaného kapitálu je 
založená na preložení regresnou funkciou, ktorá najlepšie vystihuje trend vývoja. 
Najvyšší index determinácie vykazuje preloženie funkciou regresnej priamky s indexom 
0,2738.  
Prognózu budúceho vývoja ukazovateľa rentability investovaného kapitálu v 
nasledujúcich dvoch rokoch, vypočítaná pomocou vzorcov regresnej priamky (1.29)-
(1.31), je uvedená v tabuľke č.18 a graficky znázornená v grafe č.9: 
Tab. č. 18: Prognóza vývoja rentability tržieb (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Rentabilita 2014 2015 
Rentabilita inv. kapitálu 0,1003 0,1069 
 
 
 
Na základe prognózy budúceho vývoja rentability tržieb sa dá predpokladať 
pokračovanie rastúceho trendu ukazovateľa. Rovnako ako u rentability tržieb je táto 
skutočnosť pre spoločnosť priaznivá, keďže narastá výnosnosť spoločnosti. 
 
Rentabilita celkových vložených aktív spoločnosti získaná s využitím vzorca (1.11) je 
zobrazená v nasledujúcej tabuľke. 
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Tab. č. 19: Rentabilita tržieb (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Rentabilita 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Rentabilita celkových 
vložených aktív 
0,0487 0,0362 0,0323 0,0775 0,0790 0,0545 
 
Rentabilita celkových vložených aktív označovaná ROA, je dôležitý ukazovateľ, 
ktorý meria výkonnosť, respektíve produkčnú silu podniku. Ukazovateľ ROA sa 
odlišuje od ROI hodnotou nákladových úrokov v čitateli zlomku. V roku 2013 musela 
spoločnosť vynaložiť na 1€ zisku približne 18€ majetku. V sledovanom období má od 
roku 2008 do 2010 ukazovateľ rentability celkových vložených aktív klesajúci trend 
vývoja. V roku 2011 sa však zvýšila hodnota kapitálu spoločnosti stavbou nového 
skladu a predajne ABC-Stavebniny a ABC-Okná, na základe čoho sa aj rentabilita 
skokovo zvýšila.  
Prognóza budúceho vývoja ukazovateľa rentability celkových vložených aktív je 
založená na preložení regresnou funkciou, ktorá najlepšie vystihuje trend vývoja. 
Najvyšší index determinácie vykazuje preloženie funkciou modifikovaného 
exponenciálneho trendu s indexom 0,2953.  
Prognózu budúceho vývoja ukazovateľa rentability celkových vložených aktív v 
nasledujúcich dvoch rokoch, vypočítaná pomocou vzorcov modifikovaného 
exponenciálneho trendu (1.32)-(1.36), je uvedená v tabuľke č.20 a graficky znázornená 
v grafe č.10: 
Tab. č. 20: Prognóza vývoja rentability tržieb (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Rentabilita 2014 2015 
Rentabilita inv. kapitálu 0,0754 0,0810 
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Prognózou budúceho vývoja rentability celkových vložených aktív sa dá aj 
naďalej predpovedať rastúci trend ukazovateľa. Rovnako ako u predchádzajúcich 
ukazovateľov rentability, aj táto skutočnosť je pre spoločnosť priaznivá, pretože 
predstavuje nárast výnosnosti pre spoločnosť. 
 
Rentabilita vlastného kapitálu spoločnosti získaná s využitím vzorca (1.12) je 
zobrazená v nasledujúcej tabuľke. 
Tab. č. 21: Rentabilita tržieb (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Rentabilita 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Rentabilita vlastného 
kapitálu 
0,9355 0,7406 0,0457 0,1009 0,2909 0,1628 
 
Rentabilita vlastného kapitálu označovaná ROE, je ukazovateľ, vďaka ktorému 
vlastníci zisťujú, či ich kapitál prináša dostatočný výnos. V roku 2013 musela 
spoločnosť vynaložiť na 1€ zisku približne 6€ vlastného kapitálu. V sledovanom období 
má ukazovateľ rentability vlastného kapitálu klesajúci trend vývoja. Táto skutočnosť je 
spôsobená faktom, že zisk spoločnosti sa zvyšuje rýchlejším tempom ako vlastný 
kapitál. Preto sa dá predpokladať klesajúci vývoj aj v budúcnosti.  
0
0,02
0,04
0,06
0,08
0,1
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
R
O
S 
t [rok] 
Prognóza vývoja rentability celkových 
vložených aktív 
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Prognóza budúceho vývoja ukazovateľa rentability vlastného kapitálu je 
založená na preložení regresnou funkciou, ktorá najlepšie vystihuje trend vývoja. 
Najvyšší index determinácie vykazuje preloženie funkciou logistického trendu 
s indexom 0,3411.  
Prognózu budúceho vývoja ukazovateľa rentability vlastného kapitálu v 
nasledujúcich dvoch rokoch, vypočítaná pomocou vzorcov logistického trendu (1.32)-
(1.36), je uvedená v tabuľke č.22 a graficky znázornená v grafe č.11: 
Tab. č. 22: Prognóza vývoja rentability tržieb (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Rentabilita 2014 2015 
Rentabilita vlastného kapitálu 0,0298 0,0269 
 
Graf č. 11: Prognóza vývoja ROE (Vlastné spracovanie) 
 
Na rozdiel od predchádzajúcich ukazovateľov rentability, rentabilita vlastného 
kapitálu má klesajúci trend vývoja. Tento výkon poukazuje na klesajúcu výnosnosť 
kapitálu vlastníkov sledovanej spoločnosti. 
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3.2.4 Ukazovatele zadlženosti 
Celková zadlženosť spoločnosti získaná s využitím vzorca (1.13) je zobrazená 
v nasledujúcej tabuľke. 
Tab. č. 23: Doba obratu zásob (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Zadlženosť 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Celková zadlženosť 0,9479 0,9604 0,4343 0,3784 0,7804 0,7440 
 
Celková zadlženosť zobrazuje, aký podiel majetku je financovaný cudzími 
zdrojmi.  Spolu so stupňom samofinancovania zobrazuje štruktúru financovania 
spoločnosti, sčítaním týchto ukazovateľov dostaneme výslednú hodnotu 1, teda 100%. 
Na vývoji hodnôt tohto ukazovateľa v sledovanom období je jasne viditeľný klesajúci 
trend. To znamená, že spoločnosť mení spôsob financovania svojho majetku. Na 
začiatku sledovaného obdobia je vidno, že v roku 2008 spoločnosť financovala až 
takmer 95% svojho majetku cudzími zdrojmi. V roku 2010 klesol tento pomer na 43% 
a v roku 2011 dokonca až na hranicu 38%. V nasledujúcom roku však spoločnosť 
navýšila hodnotu bankových úverov a pomer zadlženosti opäť vzrástol. Ku koncu 
sledovaného obdobia, v roku 2013, táto hodnota klesla na takmer 74%. Spoločnosť sa 
teda snaží splácať úver a zvýšiť pomer financovania svojho majetku vlastnými zdrojmi. 
Prognóza budúceho vývoja ukazovateľa celkovej zadlženosti je založená na 
preložení regresnou funkciou, ktorá najlepšie vystihuje trend vývoja. Nakoľko hodnoty 
vykazujú vysoký stupeň kolísania, výsledné hodnoty indexu determinácie budú nízke. 
Najvyšší index determinácie vykazuje preloženie funkciou regresnej priamky s indexom 
0,1197.  
Prognózu budúceho vývoja ukazovateľa celkovej zadlženosti v nasledujúcich 
dvoch rokoch, vypočítaná pomocou vzorcov regresnej priamky (1.29)-(1.31), je 
uvedená v tabuľke č.24 a graficky znázornená v grafe č.12: 
Tab. č. 24: Prognóza vývoja doby obratu zásob (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Zadlženosť 2014 2015 
Celková zadlženosť 0,5460 0,4999 
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Na základe prognózy budúceho vývoja celkovej zadlženosti sa dá predpokladať 
pokračovanie klesajúceho trendu. Pomer financovania majetku cudzími zdrojmi by mal  
v spoločnosti klesnúť v roku 2014 na 55%, v roku 2015 na 50%. Prognóza teda 
predpovedá postupné vyrovnanie zdrojov financovania majetku spoločnosti. Táto 
úroveň predstavuje optimálnu úroveň zadlženosti, ktorá nepredstavuje pre veriteľov 
nadmerné riziko. 
 
Stupeň samofinancovania spoločnosti získaná s využitím vzorca (1.14) je zobrazená 
v nasledujúcej tabuľke. 
Tab. č. 25: Doba obratu zásob (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Zadlženosť 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Stupeň samofinancovania 0,0521 0,0396 0,5657 0,6216 0,2196 0,2560 
 
Stupeň samofinancovania zobrazuje, aký podiel majetku je financovaný 
vlastnými zdrojmi. Je to doplnkový ukazovateľ celkovej zadlženosti spoločnosti, spolu 
s ktorým zobrazujú štruktúru financovania spoločnosti, sčítaním týchto ukazovateľov 
dostaneme výslednú hodnotu 1, teda 100%. Na vývoji hodnôt tohto ukazovateľa 
v sledovanom období je jasne viditeľný rastúci trend. V roku 2008 spoločnosť 
financovala len 5% svojho majetku vlastnými zdrojmi, ku koncu sledovaného obdobia, 
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Graf č. 12: Prognóza vývoja celkovej zadlženosti (Vlastné spracovanie) 
54 
 
v roku 2013, táto hodnota vzrástla  na 26%. Spoločnosť sa teda snaží financovať väčšiu 
časť svojho majetku vlastnými zdrojmi. 
Prognóza budúceho vývoja stupňa samofinancovania je založená na preložení 
regresnou funkciou, ktorá najlepšie vystihuje trend vývoja. Najvyšší index determinácie 
vykazuje preloženie funkciou regresnej priamky s indexom 0,1197.  
Prognózu budúceho vývoja stupňa samofinancovania v nasledujúcich dvoch 
rokoch, vypočítaná pomocou vzorcov regresnej priamky (1.29)-(1.31), je uvedená 
v tabuľke č.26 a graficky znázornená v grafe č.13: 
Tab. č. 26: Prognóza vývoja doby obratu zásob (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Zadlženosť 2014 2015 
Stupeň samofinancovania 0,4540 0,5001 
 
 
 
Na základe prognózy budúceho vývoja sa dá predpokladať pokračovanie 
rastúceho trendu. Pomer financovania majetku vlastnými zdrojmi by mal  v spoločnosti 
vzrásť v roku 2014 na 46%, v roku 2015 na 50%. Prognóza teda predpovedá postupné 
vyrovnanie zdrojov financovania majetku spoločnosti. 
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Graf č. 13: Prognóza vývoja stupňa samofinancovania (Vlastné spracovanie) 
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Krytie úrokov spoločnosti získané s využitím vzorca (1.15) je zobrazené 
v nasledujúcej tabuľke. 
Tab. č. 27: Doba obratu zásob (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Zadlženosť 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Krytie úrokov 1,7119 1,9205 2,4440 3,8180 2,9459 1,9627 
 
Ukazovateľ krytia úrokov charakterizuje výšku zadlženosti pomocou schopnosti 
podniku splácať úroky. Informuje o tom, koľkokrát prevyšuje zisk platené úroky. V 
odbornej literatúre sa uvádzajú doporučené hodnoty tohto ukazovateľa väčšie ako 5, 
ktoré spoločnosť nedosahuje ani v jednom roku sledovaného obdobia. 
Prognóza budúceho vývoja úrokového krytia je založená na preložení regresnou 
funkciou, ktorá najlepšie vystihuje trend vývoja. Najvyšší index determinácie vykazuje 
preloženie funkciou regresnej priamky s indexom 0,4801.  
Prognózu budúceho vývoja úrokového krytia v nasledujúcich dvoch rokoch, 
vypočítaná pomocou vzorcov regresnej priamky (1.29)-(1.31), je uvedená v tabuľke 
č.28 a graficky znázornená v grafe č.14: 
Tab. č. 28: Prognóza vývoja doby obratu zásob (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Zadlženosť 2013 2014 
Úrokové krytie 3,0375 3,2005 
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Graf č. 14: Prognóza vývoja krytia úrokov (Vlastné spracovanie) 
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Na základe prognózy budúceho vývoja ukazovateľa krytia úrokov sa dá 
predpokladať rastúci trend hodnôt. Aj keď ukazovateľ nebude dosahovať doporučené 
hodnoty ani po ďalšie dva roky, rastúci trend vývoja je pozitívny. 
 
3.2.5 Analýza sústavy ukazovateľov 
Altmanov index dôveryhodnosti spoločnosti získaný s využitím vzorca (1.17) je 
zobrazený v nasledujúcej tabuľke. 
Tab. č. 29: Doba obratu zásob (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Sústava ukazovateľov 2008 2009 2010 2011 2012 2013 
Altmanov model 3,5429 1,8655 6,8654 8,7909 2,6135 2,6006 
 
Hodnota Altmanovho indexu má v sledovanom období kolísavý priebeh. Roky 
2010 a 2011 vykazujú vyššie hodnoty ako ostatné roky v sledovanom období. Analýzou 
bolo zistené, že tento nárast je spôsobený štvrtou zložkou Altmanovho indexu, ktorá 
dáva do pomeru vlastný kapitál s celkovými dlhmi. Ako už bolo spomenuté pri 
predchádzajúcich ukazovateľoch, v rokoch 2010 a 2011 nemala spoločnosť žiadne 
bežné bankové úvery. Väčšina majetku bola vtedy financovaná vlastnými zdrojmi a táto 
skutočnosť sa pozitívne prejavila aj na hodnotách Altmanovho indexu. V nasledujúcich 
rokoch však spoločnosť navýšila hodnotu bankových úverov a pomer zadlženosti opäť 
vzrástol, čím sa znížila hodnota Altmanovho indexu.  
Prognóza budúceho vývoja ukazovateľa Altmanovho indexu je založená na 
preložení regresnou funkciou, ktorá najlepšie vystihuje trend vývoja. Nakoľko hodnoty 
vykazujú vysoký stupeň kolísania, výsledné hodnoty indexu determinácie sú nízke. 
Preto bude zvolená funkcia, ktorej výsledné hodnoty preloženia vykazujú 
najpravdepodobnejší trend vývoja. Hodnoty budú preložené funkciou regresnej 
priamky.  
Prognózu budúceho vývoja ukazovateľa celkovej zadlženosti v nasledujúcich 
dvoch rokoch, vypočítaná pomocou vzorcov regresnej priamky (1.29)-(1.31), je 
uvedená v tabuľke č.30 a graficky znázornená v grafe č.15: 
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Tab. č. 30: Prognóza vývoja doby obratu zásob (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Sústava ukazovateľov 2013 2014 
Altmanov model 4,3256 4,3101 
  
 
Graf č. 15: Prognóza vývoja celkovej zadlženosti (Vlastné spracovanie) 
 
Na základe prognózy budúceho vývoja Altmanovho indexu sa dá  predpokladať 
ustálenie ukazovateľa okolo hodnoty 4. Tento stav je pre spoločnosť pozitívny, keďže 
hodnoty nad úrovňou 2,9 značia dobrú finančnú situáciu v podniku. 
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3.3 Súčasná situácia v spracovaní dát spoločnosťou 
Sledovaná spoločnosť má vážne nedostatky v spracovaní dát finančnej analýzy. 
V podstate spoločnosť žiadnu finančnú analýzu nevyžaduje a nevyužíva. Účtovníctvo 
spoločnosti je spracovávané externou spoločnosťou. Do roku 2014 bola za tvorbu 
účtovníctva zodpovedná spoločnosť EDCOM, s.r.o. so sídlom v Senici. Výstupmi tohto 
procesu pre spoločnosť boli len výkazy súvahy a výkaz ziskov a strát v papierovej 
a elektronickej podobe. Žiadna ďalšia analýza dát nebola spoločnosťou vyžadovaná, 
s výnimkou, kedy spoločnosť potrebovala požiadať banku o úver a potrebovala pre 
banku potrebné podklady o finančnej situácii. 
 
3.4 Požiadavky spoločnosti pre spracovanie dát 
Spoločnosť si je vedomá, že terajšia situácia je pre ďalší vývoj nedostatočná 
a preto hľadá spôsob, ako tejto analýzy dosiahnuť. Spoločnosť sa rozhodla ísť cestou 
nízkych, ideálne nulových, nákladov na vytvorenie tejto analýzy v skúšobnom období. 
Ak bude vedenie spoločnosti spokojné s výsledkami a úlohou finančnej analýzy pri 
riadení spoločnosti, je odhodlané investovať v budúcnosti viacej nákladov na rozvinutie 
komplexnejšej finančnej analýzy. 
Po vzájomnej dohode boli vytvorené základné podmienky fungovania programu. 
Program by mal spracovávať analýzu dostupných účtovných výkazov v elektronickej 
forme za viacero rokov. Analýza by mala obsahovať analýzu likvidity, aktivity, 
rentability a zadlženosti spoločnosti. Dôraz je kladený na automatické spracovanie dát 
a čo najjednoduchšiu obsluhu. Hlavnou požiadavkou spoločnosti je nulová investícia 
potrebná pre chod aplikácie a využitie už používaných softwarových kancelárskych 
aplikácií. 
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4 Návrh riešení 
4.1 Aplikácia pre spracovanie dát 
4.1.1 Vstupné dáta 
Pre aplikáciu budú využité už existujúce účtové výkazy, ktoré pre spoločnosť 
zabezpečuje externá účtová jednotka. Tieto výkazy sú spracované vo forme Excel 
tabuľky a sú poskytované v jednotnej šablóne. Táto šablóna je v sledovanom období 
posledných 6 rokov nemenná, a teda dáta z nej môžu byť načítavané aplikáciou 
automaticky.  
Pre jednoduchosť obsluhy bol vytvorený jeden súbor aplikácie Excel, ktorý 
obsahuje účtové výkazy viacerých rokov v oddelených hárkoch. Názov každého hárka 
obsahu typ výkazu, ktorý obsahuje, rovnako ako rok v ktorom bol spracovaný.  Táto 
konvencia názvu hárkov bola dohodnutá pre sprehľadnenie pri výbere dát. Takýmto 
spôsobom je import dát do programu zjednodušený na načítanie len jedného súboru.  
 
Načítanie dát je uskutočnené dialógovým oknom, ktoré je iniciované stlačením 
tlačidla Otvoriť zobrazeného na obrázku č.1, v ktorom používateľ vyberie súbor 
pomocou štandardného prieskumníka v prostredí MS Windows. Táto funkcionalita je 
umožnená použitím VBA metódy Application.GetOpenFilename(), ktorá napriek 
svojmu názvu samotný súbor neotvorí, ale vráti jeho plnú cestu na pevnom disku v PC. 
Otvorenie súboru zabezpečí procedúra: 
Obr. č. 2: Formulár pre výber súboru (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
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Táto procedúra najprv preruší zobrazovanie zmien na monitore používateľa. 
Následne otvorí súbor, ktorý vybral používateľ v otváracom dialógovom okne. Celá 
cesta k súboru je uložená v premennej nname. Súbor je otvorený len na čítanie. 
Následne sa novootvorený súbor skryje a aktivuje sa aplikácia. Posledným krokom je 
spustenie zobrazovania ďalších zmien na obrazovke. Celá procedúra teda otvorí súbor 
bez toho, aby si používateľ všimol zmenu. 
 
4.1.2 Načítanie dát 
Po vybratí vstupného súboru aplikácia automaticky tento súbor otvorí v pozadí, 
takže používateľ nie je týmito dátami nijako rušený. Používateľovi je zobrazená výzva 
na vybratie požadovaných hárkov pre analýzu, zo všetkých existujúcich hárkov vo 
vybranom súbore. Používateľ teda vyberie časové rozlíšenie, ktoré si želá pre samotnú 
analýzu, a roztriedi hárky podľa typu na súvahu a výkaz ziskov a strát. 
Obr. č. 3: Procedúra pre otvorenie súboru zdrojových dát (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
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Aplikácia prevádza kontrolu, či sú zadané roky v názve hárkov po sebe idúce, 
a či časový rozsah výkazov súvahy zodpovedá časovému rozsahu výkazov ziskov 
a strát. Aplikácia zoradí výkazy podľa uvedených rokov a zobrazí ich v novom okne. 
Používateľ toto zoradenie  môže potvrdiť, alebo má možnosť ho manuálne preskupiť 
pomocou  určených tlačidiel. 
 
4.1.3 Výpočet a prognóza vývoja ukazovateľov 
Po potvrdení zoradenia výkazov pre analýzu aplikácia zobrazí používateľovi 
hlavný formulár, obsahujúci výpočty už samotných ukazovateľov a prognózu vývoja 
regresnou analýzou.  
Výpočet dát je zabezpečený proti náhlym chybám atribútom on error go to, 
ktorý zabráni náhlym pádom programu a používateľovi zobrazí hlásenie o chybe. 
Obr. č. 4: Formulár pre výber zdrojových dát (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
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Používateľ má k dispozícii záložky na výber požadovaného typu analýzy 
(likvidita, rentabilita, atď.) a v každej záložke obsahuje tlačidlá pre jednotlivé druhy 
vybranej analýzy.  
 
V pravej časti formuláru má používateľ možnosť zmeniť typ regresnej funkcie, 
ktorý ovplyvní prognózu budúceho vývoja. K dispozíciu sú možnosti:  
 Modifikovaný exponenciálny trend, 
 regresná priamka, 
 Logistický trend, 
 Gompertzova krivka.  
Pre jednoduchšie identifikovanie správnej regresnej funkcie je používateľovi 
zobrazený index determinácie, ktorý určuje vhodnosť vybranej funkcie na preloženie 
vypočítaných hodnôt ukazovateľa.  
Vybraním špecifického druhu analýzy a stlačením jeho tlačidla sa pustí výpočet, 
ktorý automaticky zo zdrojových dát vypočíta hodnotu ukazovateľov v jednotlivých 
rokoch zadaného časového intervalu  a zároveň aj aplikovanie regresnej analýzy na 
vytvorenie prognózy budúceho vývoja hodnôt. Výpočet prebehne takmer okamžite 
Obr. č. 5: Formulár pre výpočet a prognózu ukazovateľov (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
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a vo formulári je zobrazený graf zobrazujúci hodnotu a prognózu budúceho vývoja 
ukazovateľa.  
V prostredí VBA nie je možné zobraziť graf v rámci formulára. Pre 
eliminovanie tohto nedostatku aplikácia v prvom kroku vytvorí graf z vypočítaných 
hodnôt na dočasnom hárku v pozadí. Pre vytvorenie grafu sú použité metódy zobrazené 
na obrázku č.5. 
 
V druhom kroku je potrebné, aby aplikácia vyexportovala daný graf. VBA 
umožňuje vyexportovať objekty do súboru formátu .gif. Aplikácia vyexportuje graf do 
súboru s názvom graf.gif, ktorý sa nachádza v rovnakej zložke ako aplikácia. 
 
Tretím a posledným krokom je nahranie tohto vyexportovaného grafu do vopred 
pripraveného obrazového pola vo formulári. Vďaka týmto trom krokom je možné 
zobraziť v aplikácii výsledný graf. 
Používateľ si tak môže v rámci formulára graficky zobraziť vybraný ukazovateľ, 
jeho vývoj, a môže si vybrať vhodnú regresnú funkciu. Všetky tieto možnosti sú 
zobrazované priebežne, bez čakania a zložitého zadávania. 
 
4.1.4 Export dát 
V predchádzajúcom formulári môže používateľ vidieť analýzu a prognózu 
všetkých dostupných ukazovateľov. Pre opakované použitie týchto hodnôt je však 
Obr. č. 6: Metódy pre vytvorenie grafu v prostredí VBA (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Obr. č. 7: Vyexportovanie grafu z prostredia MS Excel do súboru (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
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vhodné mať tieto hodnoty uložené v separátnom súbore. Aplikácia umožňuje tieto dáta 
exportovať do samostatného súboru. Používateľ si môže vybrať, ktorý druh analýzy 
chce vyexportovať a zároveň si môže zvoliť, ako regresnou funkciou budú tieto dáta 
preložené pre prognózu budúceho vývoja.  
 
Používateľ je vyzvaný na zadanie názvu výstupného súboru, po ktorom 
nasleduje samotný export. Export dát je  časovo náročnejší, ako výpočet hodnôt, export 
všetkých možných dát zaberie 20-25 sekúnd. Preto je používateľovi zobrazený 
percentuálny postup programu, vďaka ktorému vidí používateľ postup exportu. Po 
vyexportovaní dát aplikácia automaticky zavrie novo vytvorený súbor, súbor obsahujúci 
zdrojové dáta, a nakoniec sa zatvorí aj samotná aplikácia. 
 
 
Obr. č. 8: Export dát do súboru (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Obr. č. 9: Postup exportu zobrazený používateľovi (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
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4.1.5 Kompatibilita vytvorenej aplikácie. 
Aplikácia je vytvorená v prostredí MS Excel použitím jazyka Visual Basic for 
Applications. Aplikácia bola testovaná v prostredí MS Excel 2007-2013, na 32 a 64-
bitovom operačnom systéme.  
Pri testovaní bolo zistené, že MS Excel 2007 nepodporuje atribút pre zmenu 
svetlosti jednotlivých údajov v stĺpcovom grafe .ForeColor.Brightness, pri ktorom 
v aplikácii nastane chyba (Object doesn't support this property or method), a výsledky 
výpočtu sa nezobrazia. Rovnako MS Excel 2007 nepodporuje aj iné atribúty pre 
nastavenie vzhľadu grafu, napríklad .Transparency a .ForeColor.TintAndShade, ktoré 
ale kompilátor preskočí a výpočty v aplikácii prebehnú úspešne. Nakoľko však 
v spoločnosti ABS Servis je používaný kancelársky balík MS Office 2010 
a nepredpokladá sa prechod na staršiu verziu, sú v aplikácii ponechané všetky zmienené 
atribúty. 
Aplikácia bola vytvorená priamo na mieru šablóny účtových výkazov 
spoločnosti ABC Servis. Pri zmene tejto šablóny je možné v budúcnosti upraviť kód 
aplikácie, aby odpovedala inému rozloženiu dát v zdrojovom súbore. 
Aplikácia vyžaduje, aby bola spustená z média, na ktoré je možné zapisovať. Pri 
behu aplikácie sa vygenerované grafy vo forme obrázkov zapisujú do adresára, 
z ktorého je spustená. Preto nie je možné aplikáciu spustiť priamo z CD, na ktorom je 
uložená vo forme Prílohy č.2. 
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4.2 Návrh zmien v spoločnosti 
Návrhy zmien v sledovanej spoločnosti budú vychádzať z finančnej analýzy 
spracovanej v kapitole 3.2 a budú zamerané na ukazovatele, ktoré vykazovali zlé, alebo 
nedostatočné hodnoty, alebo nevyhovujúci trend pre budúce obdobia. 
 
4.2.1 Prenájom nevyužitých skladových a kancelárskych priestorov 
Spoločnosť v roku 2011 postavila nové skladové a kancelárske priestory na 
Bratislavskej ulici v meste Holíč v hodnote približne 269 tisíc €. Tieto priestory však 
spoločnosti nepriniesli žiaden pridaný zisk a negatívne tým ovplyvnili radu 
ukazovateľov. Rozlohy tohto priestoru sú pre potreby spoločnosti predimenzované 
a spoločnosť by ich časť mohla prenajímať. Poloha objektu je veľmi dobrá, keďže leží  
pri hlavnej ceste v malom priemyselnom parku. Celková rozloha areálu je 5200 m2. V 
areáli sa nachádza skladová hala o rozlohe 2400 m2, kancelárske plochy o rozlohe 120 
m
2, predajná plocha o rozlohe 180 m2 a priľahlé pozemky a spevnené plochy. Všetky 
inžinierske siete sú vybudované, príkon elektrickej energie je vhodný na zriadenie a 
osadenie výrobných technológií. Tieto moderné, dobre situované, priestory sú teda 
vhodnou možnosťou pre prenájom spoločnostiam s rôznym zameraním a predmetom 
činnosti. 
Na základe konzultácií s vedením spoločnosti bolo zistené, že spoločnosť by si 
do budúcna vystačila s časťou tohto areálu s rozlohou asi 1500 m2.  Ostatnú časť 
s výmerou 1200 m2 by teda mohla prenajímať. Na trhu realít v meste Holíč sa takéto 
obchodno-skladové priestory pohybujú v cenovej relácii 4-8 € za m2. Vzhľadom na 
výbornú lokalitu a fakt, že priestory sú takmer nové a neznehodnotené, by si spoločnosť 
mohla vypýtať cenu za prenájom na úrovni 7200 €/mesiac. Po zdanení daňou z príjmu 
právnických osôb v SR vo výške 22%, by bol výsledný čistý zisk spoločnosti vo výške 
5616 €/mesiac. Ročne by si teda spoločnosť prilepšila o približne 67 tisíc €. 
Spoločnosť by takýmto prenájmom nevyužitých priestorov získala ročne sumu 
tvoriacu 21% tržieb z predaja vlastných výrobkov a služieb v roku 2013. Tento 
67 
 
novonadobudnutý zisk ovplyvní nasledujúce ukazovatele, ktoré vykazovali zlé, alebo 
nedostatočné hodnoty, alebo nevyhovujúci trend pre budúce obdobia: 
 Doba obratu aktív –zvýšením tržieb spoločnosti sa skráti. Pripočítaním 
nových tržieb k hodnotám z roku 2013 by sa doba obratu aktív  skrátila 
z 398 dní na 334 dní. Aj na priek tejto zmene je doba obratu aktív príliš dlhá, 
čo poukazuje na neefektívne využitie aktív spoločnosti. Aktíva spoločnosti 
sú v roku 2013 z 73% tvorené stavbami. Spoločnosť by teda mala do 
budúcna prehodnotiť ďalšie spôsoby prenájmu alebo predaja stávajúcich 
stavieb. 
 Krytie úrokov -  zvýšením zisku pred zdanením sa zvýši aj tento ukazovateľ. 
Pripočítaním nového zisku k hodnotám z roku 2013 by sa tento ukazovateľ 
zvýšil z hodnoty 1,96 na hodnotu 8,27. V odbornej literatúre sa uvádza 
hodnota 8 ako optimálna hodnota krytia úrokov. Takáto hodnota úrokového 
krytia ukazuje pozitívnu veľkosť bezpečnostného vankúša pre veriteľa. 
 Rentabilita vlastného kapitálu – sa zvýšením čistého zisku tiež zvýši. Po 
pripočítaní zisku z prenájmu k hodnotám z roku 2013 by sa rentabilita 
vlastného kapitálu zmenila z úrovne 0,16 na úroveň 0,69. Táto hodnota 
poukazuje na dobrú výnosnosť kapitálu vlastníkov sledovanej spoločnosti 
a tým aj na priaznivú finančnú situáciu spoločnosti. 
 
4.2.2 Navýšenie finančného majetku 
Analýza likvidity spoločnosti preukázala nedostatočnú solventnosť, spôsobenú 
najmä nízkou úrovňou finančných prostriedkov spoločnosti.  
Vedenie spoločnosti nepovažuje tento ukazovateľ za veľmi dôležitý, pretože 
väčšine dodávateľov platia za tovar a služby v hotovosti a teda nemajú problém 
s nedôverou zo strany dodávateľov. S prihliadnutím na neustály rast spoločnosti je však 
treba rátať s faktom, že k stávajúci dodávateľom bude spoločnosť musieť hľadať 
dodávateľov nových, ktorí by uspokojili neustále sa zväčšujúci dopyt spoločnosti po 
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materiáli, tovare a službách. Práve z tohto dôvodu vzniká potreba spoločnosti zvýšiť 
svoju solventnosť transformáciou časti zisku na finančný majetok. 
Návrh v tejto oblasti vychádza z predchádzajúceho návrhu o prenájme 
nevyužitých priestorov. Časť zisku z tohto prenájmu by spoločnosť mohla uložiť na 
účty v banke, ktoré by zaručovali solventnosť spoločnosti vo vzťahu k dodávateľom 
a zároveň by spoločnosti plynuli výnosy z úroku na tomto účte. 
Efekt zmeny ukazovateľov likvidity navýšením finančného majetku je 
zobrazený v nasledujúcej tabuľke. Hodnoty zásob, obežného majetku a krátkodobých 
záväzkov vychádzajú z hodnôt z roku 2013. Postupným zvyšovaním hodnoty 
finančného majetku tabuľka zobrazuje, koľko finančného majetku by mala spoločnosť 
transformovať na dosiahnutie doporučených úrovní likvidity. 
Tab. č. 31: Hodnoty ukazovateľov likvidity po navýšení Finančného majetku (Zdroj: Vlastné spracovanie) 
Likvidita \ Zvýšenie FM 0 € 10000 € 15000 € 20000 € 25000 € 30000 € 
Bežná likvidita 0,93 1,15 1,26 1,38 1,49 1,60 
Pohotová likvidita 0,29 0,62 0,62 0,73 0,84 0,95 
Okamžitá likvidita 0,12 0,35 0,45 0,57 0,67 0,79 
 
Aby sa spoločnosť dostala do doporučených hodnôt okamžitej likvidity, musela 
by transformovať zo zisku do finančného majetku sumu vo výške 10 tisíc €. Ak by však 
do zelených čísiel chcela dostať všetky tri ukazovatele likvidity, musela by do 
finančného majetku pridať 30 tisíc €. Spoločnosť by mohla vyčleniť 10 tisíc € 
z novonadobudnutého zisku z prenájmu nevyužitých priestorov, ktoré by po dobu troch 
rokov ukladala na bankový účet. Po prvom roku by dosiahla doporučených hodnôt 
okamžitej likvidity a po treťom roku by boli v doporučených hodnotách aj likvidita 
pohotová a bežná. Po uvedenej dobe by spoločnosť prehodnotila výšku tohto transferu 
podľa aktuálnej potreby. Všetky výpočty sú vykonávané za predpokladu zachovania 
súčasných hodnôt pre vývoj budúcich období.  
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Záver 
V diplomovej práci bola spracovaná analýza ekonomickej situácie spoločnosti 
ABC Servis, družstvo. Ekonomická situácia bola hodnotená na základe vypracovania 
finančných ukazovateľov spoločnosti, získaných z účtových výkazov spoločnosti za 
posledných 6 rokov jej existencie, popísania ich hodnôt, ako aj dôvodov a príčin 
aktuálneho stavu. 
Použitím štatistických metód regresnej analýzy bola vytvorená prognóza 
budúceho vývoja vybraných ukazovateľov. Určením vhodnej funkcie k preloženiu dát 
a následným preložením bolo možné určiť prognózu budúceho vývoja hodnôt s danou 
pravdepodobnosťou. Analýza súčasného stavu ako aj predpoveď stavu budúceho, slúži 
ako podpora pre rozhodovanie vedenia spoločnosti.  
Práca popisuje aplikáciu, ktorá bola vytvorená pre zautomatizovanie procesu 
štatistickej analýzy na vybraných ekonomických dátach spoločnosti a používateľovi 
poskytne kvantitatívne a grafické výsledky regresnej analýzy a tým poskytne predpoveď 
vývoja budúcich období. Podľa požiadaviek spoločnosti bola aplikácia vyvíjaná priamo 
na mieru účtovných výkazov a softwarového vybavenia spoločnosti. Ergonómia 
vytvorenej aplikácie rovnako splňuje požiadavky spoločnosti pre jednoduché 
a intuitívne ovládanie. Výsledná aplikácia bola prezentovaná a dodaná vedeniu 
spoločnosti ABC Servis, ktoré môže využívať výhody rýchlej a automatickej analýzy 
vybraných ekonomických ukazovateľov spoločnosti. 
Finančná situácia spoločnosti sa dá zhodnotiť ako dobrá . Spoločnosť v celom 
sledovanom období vytvára zisk, ktorý sa zvyšuje. Skladba majetku spoločnosti však 
nie je ideálna. Najväčšiu časť majetku spoločnosti tvoria stavby, ktoré ale neprodukujú 
dostatočný zisk. Spolu s vedením spoločnosti bol preto vypracovaný návrh na prenájom 
nevyužitej plochy novopostavenej budovy. Zisk získaný takouto formou prenájmu by 
vylepšil ekonomický stav spoločnosti v množstve ukazovateľov. Aktuálne v spoločnosti 
prebieha sťahovanie z tejto nevyužitej časti budovy a budovu už ponúkajú regionálne 
realitné agentúry na prenájom.  
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